s 



ciences 

economiques 


Bertrand Blancheton 



DUNOD 


Sciences 

economiques 








s 


ciences 


economiques 


Bertrand Blancheton 


DUNOD 


Le pictogramme qui figure ci-contre 
merite une explication. Son objet est 
d'alerter le lecteur sur la menace que 
represente pour I'avenir de I'ecrit, 
particulierement dans le domaine 
de I'edition technique et universi- 
taire, le developpement massif du 
photocopillage. 

Le Code de la propriete intellec- 
tuelle du l er juillet 1992 interdit 
en effet expressement la photoco- 
pie a usage collectif sans autori- 
sation des ayants droit. Or, cette pratique 
s'est generalisee dans les etablissements 


d'enseignement superieur, provoquant une 
baisse brutale des achats de livres et de 
revues, au point que la possibility meme pour 
les auteurs de creer des oeuvres 
nouvelles et de les faire editer cor- 
rectement est aujourd'hui menacee. 
Nous rappelons done que toute 
reproduction, partielle ou totale, 
de la presente publication est 
interdite sans autorisation de 
I'auteur, de son editeur ou du 
Centre fran^ais d'exploitation du 
droit de copie (CFC, 20, rue des 
Grands-Augustins, 75006 Paris). 


DANGER 



© Dunod, Paris, 2009 
ISBN 978-2-10-053653-5 


Le Code de la propriete intellectuelle n'autorisant, aux termes de I'article 
L. 122-5, 2° et 3° a), d'une part, que les « copies ou reproductions strictement 
reservees a I'usage prive du copiste et non destinees a une utilisation collective » 
et, d'autre part, que les analyses et les courtes citations dans un but d'exemple et 
d'illustration, « toute representation ou reproduction integrale ou partielle faite 
sans le consentement de I'auteur ou de ses ayants droit ou ayants cause est 
illicite » (art. L. 1 22-4). 

Cette representation ou reproduction, par quelque procede que ce soit, constitue- 
rait done une contrefa<;on sanctionnee par les articles L. 335-2 et suivants du 
Code de la propriete intellectuelle. 


Table des matieres 

Table des matieres V 

Mode d'emploi 1 

1. Richesse, repartition, progres 2 

1. Le produit interieur brut 2 

2. L'instabilite de la croissance economique 6 

3. Les revenus 8 

4. La consommation 10 

5. L'investissement 12 

6. Le developpement economique 14 

7. La pauvrete 16 

8. Les enjeux du developpement d'une economie de service 18 

2. Les grandes theories economiques 22 

9. Adam Smith et la richesse des nations 22 

10. L'analyse economique de Ricardo 24 

11. La loi de Say 26 

12. Les termes du debat sur les Corn Laws 28 

13. L'analyse neodassique 32 

14. L'analyse macroeconomique de Keynes 34 

15. Les rigidites de prix 38 

16. La courbe de Phillips 42 

17. La nouvelle economie classique 46 

18. La nouvelle economie keynesienne 48 

3. Les grands moments de I'histoire economique 22 

19. La Revolution industrielle anglaise (1760-1830) 50 

20. La revolution des transports 54 

21 . La croissance des Etats-Unis au xix e siecle 58 

22. La restauration Meiji au Japon 62 

23. La deflation britannique des annees 1920 66 

24. L'hyperinflation allemande 68 

25. La « Nouvelle Economie Politique » en URSS 70 

26. La crise de 1929 74 

27. Le New Deal 78 


V 


Table des matieres 


28. Les Trente Glorieuses 80 

29. Le miracle economique japonais 84 

30. Les crises de mai 1968 en France 86 

31. Les chocs petroliers de 1973 et 1979 88 

4. L'entreprise et son organisation 22 

32. Les theories economiques de l'entreprise 92 

33. La direction d'entreprise 94 

34. Le taylorisme 96 

35. Le fordisme 98 

36. Le toyotisme 100 

37. Les firmes multinationales 102 

38. Nationalisations et privatisations 104 

5. Le travail 22 

39. La population active 106 

40. L'emploi en France 108 

41. Le marche du travail 110 

42. La mesure du chomage 112 

43. Les explications du chomage 114 

44. La theorie du salaire d'efficience 118 

45. Salaire minimum et emploi 120 

46. Evolutions et caracteristiques du chomage 124 

47. Les politiques de l'emploi en France 126 

6. Monnaie, banques et marches financiers 128 

48. La monnaie 128 

49. Monnaie et activite 130 

50. L'inflation 132 

51. Couts et avantages de l'inflation 134 

52. La deflation 136 

53. L'epargne 138 

54. Les marches financiers 140 

55. Les banques 142 

56. Les banques centrales 144 

57. L'autonomie de la Banque centrale 146 

7. L'economie europeenne 148 

58. L'integration europeenne 148 

59. Le Systeme monetaire europeen 152 

60. La politique agricole commune 154 


VI 


Table des matieres 


61. La Banque centrale europeenne 156 

62. L'euro 158 

63. Le Pacte de stability et de croissance 160 

64. La politique monetaire de la BCE 162 

8. L'economie internationale 166 

65. Equilibre externe et balance des paiements 166 

66. Les determinants du commerce international 168 

67. La competitivite d'une economie nationale 170 

68. Le choix d'un regime de change 172 

69. La devaluation 174 

70. Les interventions sur le marche des changes 176 

71. L'evolution du cours euro/dollar depuis 1999 178 

72. La theorie des zones monetaires optimales 180 

73. Le triangle des incompatibilites 182 

74. L'etalon-or 184 

75. Le systeme de Bretton Woods (1944-1971) 186 

9. La mondialisation 190 

76. Le coefficient d'ouverture comme mesure de I'ouverture commerciale 190 

77. Les justifications du libre-echange 194 

78. Le protectionnisme 196 

79. L'integration financiere internationale 198 

80. La crise financiere internationale de 2007-2008 200 

81. La taxe Tobin 204 

82. Les delocalisations 206 

83. Le Fonds monetaire international 208 

84. La Banque mondiale 210 

85. LeGATT 212 

86. L'Organisation mondiale du commerce 214 

87. Instances internationales de regulation 216 

10. Les politiques economiques 218 

88. Politiques economiques conjoncturelles et structurelles 218 

89. La politique budgetaire 220 

90. La relance Kennedy Johnson 1961-1965 222 

91. La relance socialiste (1981-1982) 224 

92. Le financement des depenses publiques 226 

93. La soutenabilite de la dette publique 228 

94. La dette publique de la France 230 


VII 


Table des matieres 


95. La politique monetaire 232 

96. Le policy mix, la combinaison des politiques budgetaire et monetaire 234 

97. La politique fiscale 236 

98. La politique de I'emploi 238 

11. Outils pedagogiques 240 

99. Conseils pour la dissertation 240 

Glossaire 242 

Bibliographie 271 

Index 273 


VIII 


Mode d'emploi 


Le Maxi Fiches de Sciences economiques se presente sous forme de fiches synthetiques de deux 

ou quatre pages. 

Les fiches peuvent etre etudiees dans l’ordre souhaite. 

De nombreux renvois en couleur permettent d’approfondir les themes transversaux, traites 

dans differentes fiches. 

Plusieurs outils pedagogiques sont a disposition du lecteur : 

• La rubrique Point clef, en debut de fiche, fait ressortir l’interet du sujet et ses principaux 
enjeux. 

• La rubrique Reperes chronologiques, en fin de fiche, recapitule les principaux evenements et 
dates a memoriser. 

• Le Glossaire de sciences economiques, en fin d’ouvrage, regroupe les definitions de 283 notions 
fondamentales , surlignees tout au long de Fouvrage. 

• La fiche 99 propose des conseils methodologiques pour la dissertation en economic, afin de 
se preparer au mieux aux examens. 

Cet ouvrage constitue un outil efficace de revision pour reussir les examens et les concours. 
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Le produit interieur brut 


Point clef 

Le produit interieur brut (PIB) represente une mesure de la production et une approximation de la richesse 
creee. II constitue un agregat essentiel pour apprecier les performances d'une economie. Deux indicateurs 
doivent plus particulierement retenir I'attention : le produit global (et sa croissance) ainsi que le produit par 
tete (PIB rapporte au nombre d'habitants). 


1. DEFINITIONS 

Le produit interieur brut constitue une approximation de la richesse creee par les agents eco- 
nomiques residant dans un espace donne au cours d'une periode de temps (generalement 
l'annee). 

Le PIB est egal a la somme des valeurs ajoutees des branches productives de l’economie (somme 
des valeurs ajoutees brutes + taxes sur la valeur ajoutee + droits de douanes - subventions a 
F importation). 

La valeur ajoutee est la difference entre la valeur de la production finale et les consomma- 
tions intermediaries engagees pour l’obtenir (biens et services utilises pour produire). 

Le PIB global d’une economie est exprime en valeur, c’est-a-dire en unites monetaires courantes. 
Une part de sa croissance resulte d'une progression nominale des variables economiques. Le 
calcul d'un PIB en unite monetaire deflatee est realise pour evaluer la croissance reelle du 
PIB, sa croissance en volume. 

Le PIB peut etre decompose en un PIB marchand et un PIB non marchand. 

PIB = PIB marchand + PIB non marchand 

Le PIB marchand comptabilise les valeurs ajoutees realisees par les branches marchandes de 
P economie (societes non financieres, societes financieres, entreprises individuelles). 

Le PIB non marchand comptabilise les valeurs ajoutees realisees par les administrations 
publiques et les institutions a but non lucratif. 

Le produit national brut (PNB) se definit, quant a lui, comme etant egal au produit interieur 
brut plus les revenus de facteurs recus de l’etranger moins les revenus de facteurs envoyes a 
l’etranger. 

2. L'EQUILIBRE EMPLOIS RESSOURCES 

Toute production de biens et services au sein de l’economie engendre une distribution de 
revenus du meme montant dont la depense constitue une demande permettant d’ecouler la 
production. Du fait de cet equilibre emplois ressources plusieurs decompositions du PIB sont 
possibles. 

a) Approche par la production 

PIB = VA + Tp - Sbp 

Avec : 

• VA : la somme des valeurs ajoutees hors taxe ; 

• Tp : les impots sur les produits ; 

• Sbp : les subventions sur les produits. 
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b) Approche par les revenus 

PIB = W + EBE + RMB + T - Sb 

Avec : 

• W : les salaires ; 

• EBE : l’excedent brut d’exploitation ; 

• RMB : le revenu mixte brut ; 

• T : les impots ; 

• Sb : les subventions. 

L’EBE represente le profit brut des entreprises. II est obtenu en soustrayant de la valeur 
ajoutee la remuneration des salaries et les impots lies a la production verses par les entreprises. 
Le RMB represente, quant a lui, l'EBE des entreprises individuelles. 

c) Approche par la demande 

PIB = CF + FBCF + ASks + X - M 

Avec : 

• CF : la consommation finale (v. fiche 4) ; 

• FBCF : la formation brute de capital fixe (v. fiche 5) ; 

• ASks : la variation de stocks ; 

• X : les exportations de biens et services ; 

• M : les importations de biens et services. 

3. LE PRODUIT PAR TETE, UN INDICATEUR DU NIVEAU DE VIE 

La croissance du produit par tete (PIB par habitant) signifie une progression de la quantite de 
biens et services a la disposition des individus. La progression du revenu par tete mesure 
P evolution du niveau de vie des populations. Le tableau ci-dessous fait ressortir la position 
dominante des Etats-Unis sur ce critere avec un PIB par habitant de pres de 37 798 dollars en 
2006 nettement superieur a celui des autres pays les plus industrialises, 27 764 dollars pour le 
Japon, 27 734 pour la France. De meme, l’ecart de niveau de vie entre les pays du G7 et les 
pays en voie de developpement represents dans le tableau par l’Algerie (6 425 dollars), le 
Maroc (3 938 dollars), l’Afrique subsaharienne (1 852 dollars seulement), ressort de fagon 
criante. 

Le PIB par habitant relativement eleve de la Norvege (40 905 dollars) et de l’lrlande 
(36 860 dollars) signifie un haut niveau de vie dans ces pays. Dans le cas de l’lrlande, le fait de 
depasser le Royaume-Uni (28 756) est tres symbolique ; cela montre - de surcroit - la realite 
du rattrapage economique. Neanmoins ni l’lrlande, ni la Norvege, ne soutiennent la compa- 
raison avec le Royaume-Uni, l’Allemagne ou le Japon en termes de poids economique. Le 
PIB par tete est un indicateur de niveau de vie et non puissance economique. 
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PIB courants 
en milliards 
de dollars 2006 

PIB correspondant a la PPA, en 
milliards de dollars (base 2000) 
2006 

PIB par habitant 
en dollars (base 1995) 
2006 

Etats-Unis 

13 276 

11 433 

37 798 

Japon 

4 360 

3 539 

27 764 

Allemagne 

2 897 

2 230 

27 050 

Royaume-Uni 

2 377 

1 750 

28 756 

France 

2 248 

1 741 

27 734 

Italie 

1 852 

1 555 

26 740 

UE a 27 

14 545 

12 004 

24 326 

Irlande 

222 

150 

36 860 

Norvege 

335 

189 

40 905 

Chine 

2 614 

8 679 

6 605 

Inde 

916 

3 669 

3 300 

Russie 

979 

1 472 

10 364 

Bresil 

964 

1 441 

7 664 

Algerie 

114 

212 

6 425 

Maroc 

57 

131 

3 938 

Arabie Saoudite 

349 

338 

12 504 

Afrique subsaharienne 

702 

1 396 

1 852 


Source : CEPII, L'economie mondiale 2008. Paris, La Decouverte, 2007. 


4. LE PRODUIT GLOBAL, FONDEMENT DE LA PUISSANCE ECONOMIQUE 

La croissance du produit global fonde a long terme la puissance economique d’une nation. La 
puissance economique a des avantages qui peuvent etre cumulatifs. Le progres technique 
etant un moteur de la croissance, le produit global revele une avance technologique qui peut 
aller de pair avec une domination militaire. Dans ce cas, l’economie dominante possede une 
capacite a influencer les regies du jeu international en matiere monetaire, financier et com- 
mercial (voir bien sur l’exemple des Etats-Unis depuis la Seconde Guerre mondiale). Par ailleurs 
la profondeur du marche financier (liquidity et acceptability: d’une devise comme le dollar) et 
la garantie d’une rentabilite du capital renforcent le statut de monnaie internationale de la 
devise de la « superpuissance ». L’emission de monnaie internationale offre ensuite des mar- 
ges de manoeuvre importante en matiere de politiques economiques : possibilite plus grande 
d’accumuler des deficits courants, possibilite d’abaisser davantage les taux d’interet du fait de 
prime de risque inferieure, douce insouciance concernant le change. Ces sequences participent 
de l’auto-entretien d’un leadership mondial que deux exemples historiques peuvent nourrir : 
l’Angleterre avant 1913 et les Etats-Unis depuis 1945. 

Le tableau ci-dessus propose une hierarchie des economies nationales suivant le produit global 
courant et le produit global correspondant a la parite des pouvoirs d’achat (PPA) des monnaies 
nationales. 

II fait ressortir l’ampleur de la domination americaine en termes de produit global 
(13 276 milliards de dollars en 2006, soit plus du quart du PIB mondial, 48 273 milliards de 
dollars), seule l’Union europeenne avec 14 545 milliards de dollars en 2006 rivalise en termes 
de puissance economique avec les Etats-Unis sans, pour autant, lui contester son leadership 
mondial faute d’integration politique. Le Japon est, sur la base du produit global courant, la 
deuxieme puissance economique mondiale avec un PIB de 4 360 milliards de dollars (v. fiches 22 
et 29). 
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Le cas complexe de la Chine merite une attention particuliere. Son produit global courant 
s’eleve pour 2006 a 2 614 milliards de dollars. Ce chiffre resulte d'une conversion en dollar, au 
cours de change courant, du PIB exprime au prealable en yuan. Compte tenu « du relatif faible 
niveau de developpement » de la Chine, le pouvoir d’achat en biens et services d'un dollar en 
Chine est environ 3 fois superieur a ce qu'il est aux Etats-Unis d’ou l’interet de proposer un PIB 
correspondant a la PPA (integrant de facto la sous-evaluation reelle de la monnaie chinoise, 
le yuan). Sur cette base, la Chine apparaitrait paradoxalement des aujourd’hui comme la 
deuxieme puissance economique mondiale, assez loin devant le Japon. Le meme phenomene 
est a l’ceuvre pour 1‘Inde, la Russie, le Bresil, puissances montantes. 

Le produit interieur brut constitue une mesure exclusivement quantitative des performances 
des economies, il n’integre pas les consequences sociales et environnementales du processus 
d’accumulation. La notion de developpement (et ses variantes) cherche a integrer des dimensions 
plus qualitatives du bien-etre humain (v. fiche 6). 

5. QUELS OBJECTIFS VISER EN MATIERE DE CROISSANCE ? 

A court terme, les autorites peuvent avoir pour objectif que la croissance effective de l’economie 
soit egale a sa croissance potentielle (croissance qui correspond a une pleine utilisation des 
capacites de production). A plus long terme, les responsables doivent dynamiser le potentiel 
de croissance par des politiques structurelles qui visent a developper les forces motrices de la 
croissance. Solow (1957), pere du modele neoclassique de croissance, met en avant deux moteurs 
exogenes : le progres technique concu comme un don de la sphere scientifique a la sphere 
economique et la population. Les theories de la croissance endogene, apparues a partir de 1986 
(travaux de Romer), s’inscrivent en reaction contre cette conception exogene. Elies mettent 
1’ accent sur le stock de capital technique et humain et egalement sur le fait que des externalites 
positives issues de la formation (Lucas, 1988) et de la recherche (Aghion et Howitt, 1991) sont 
a l’origine de la croissance economique. II en decoule la vision d’une croissance qui peut etre 
influencee par les politiques economiques et la reconnaissance d'une efficacite de l'intervention 
des administrations publiques. 
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2 L'instabilite de la croissance 
economique 


Point clef 

En economie, de nombreux facteurs concourent a rendre la croissance instable. Les innovations ont un carac- 
tere imprevisible. Les chocs d'offre sont nombreux (hausse des prix de I'energie...). Plusieurs composantes de 
la demande ont des ressorts psychologiques (surtout I'investissement et la consommation). Enfin I'ouverture 
croissante des economies est porteuse de perturbations. 

1. APPROCHE HISTORIQUE 

Par nature, des economies traditionnelles oil le secteur agricole represente une part impor- 
tante de la contribution a la valeur ajoutee totale connaissent une croissance irreguliere, une 
mauvaise recolte contribue meme souvent a un recul absolu de l’activite. 

Malgre le declin de l’agriculture la croissance reste tres instable durant l’entre-deux-guerres. 
Des erreurs dans la conduite des politiques economiques (deflation anglaise dans les annees 1920, 
gestion de la crise de 1929 par la Banque centrale des Etats-Unis - la Fed...) et le caractere 
chaotique des relations economiques internationales contribuent a rendre compte de cette 
forte instability. 

Depuis 1973 l’instabilite de l’activite apparait relativement forte. L’irregularite de la croissance 
effective est manifeste malgre les progres realises dans la modelisation des economies et la 
conduite des politiques economiques. Les economistes ont toujours beaucoup de difficultes a 
effectuer des previsions de croissance fines sur la courte periode. Les responsables politiques 
systematised les previsions resolument trop optimiste afin d’ancrer les anticipations des agents 
(il s’agit de leur donner confiance). 

Du cote de l’offre comme du cote de la demande, de nombreux facteurs condamnent la croissance 
a rester irreguliere. 

2. L'IRREGULARITE DE L'OFFRE 

Le progres technique , moteur le plus puissant de la croissance, apparait difficilement contro- 
lable. Des depenses de recherche ne garantissent pas des innovations plus nombreuses. Le 
progres parait par essence imprevisible. Au mieux si Ton se refere aux travaux de Schumpeter, 
Business cycles (1939), l’innovation presente un caractere cyclique. 

La croissance est frequemment perturbee par des evenements inattendus que Ton qualifie de 
chocs d’offre (perturbation non anticipee qui affecte les couts de production de l’entreprise). 
Ces chocs peuvent recouvrir des variations de la productivity, etre de nature salariale (evenements 
de mai 1968 en France qui debouche sur une forte progression des salaires reels) ou energetique 
(chocs petroliers de 1973, 1979 et 2008). Ainsi entre septembre 1973 et janvier 1974 lorsque 
les prix du petrole sont multiplies par quatre, les entreprises occidentals doivent faire face a 
une hausse de leurs couts de production. L’internationalisation des economies est deja forte, 
l’environnement tres concurrentiel et elles ne peuvent repercuter entierement ce surcout sur 
leurs prix de vente. Elles doivent compresser leurs marges ce qui reduit la profitability de 
I’investissement et conduit a l’epoque a son atonie et a un ralentissement du rythme de la 
croissance economique. 
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3. LES RESSORTS PSYCHOLOGIQUES DE LA DEMANDE 

Du cote de la demande, des chocs peuvent aussi etre identifies. Ils prennent la forme de 
modification exogene des comportements de consommation et d’epargne, voire d’un deplacement 
de population (par exemple le rapatriement de 800 000 Frangais d’Algerie en 1962). 

11 importe surtout de souligner que derriere la plupart des composantes de la demande globale, 
il y a une dimension anticipative (de la psychologie) qui la rend, elle aussi, instable. Cette 
dimension psychologique est tres intuitive pour l’investissement qui, dans une perspective 
keynesienne, depend de l’etat de la demande anticipee (de l’idee que les chefs se font de la 
demande qui leur sera adressee). C’est assez net aussi pour la consommation qui peut reagir, 
par exemple, a la situation de l’emploi (developpement d’une epargne de precaution en cas 
de poussee du chomage qui reduit la consommation). Enfin a l’extreme, 1’evolution des 
depenses publiques peut affecter l’arbitrage consommation/epargne si Ton se situe dans un 
cadre « a la Barro » : sous certaines hypotheses restrictives, la hausse des depenses financees 
par l’endettement conduit les agents a developper une epargne supplementaire en prevision 
d’une future hausse des impots necessaire au remboursement de la dette (v. fiches 17 et 92). 

4. L'OUVERTURE ECONOMIQUE, FACTEUR D'INSTABILITE 

La mobilite internationale des capitaux est un facteur d’accentuation de l’instabilite a travers 
des crises financieres plus frequentes et des cours de change plus volatils. L’interdependance 
croissante des economies favorise la transmission internationale des crises notamment des 
crises financieres. La crise asiatique de 1997, apres avoir provoque un spectaculaire recul du 
PIB dans les pays de la zone en 1998, (-10,4 % en Thailande, - 7 % en Coree, - 8 % en Malaisie, 
- 15 % en Indonesie) s’est propagee au niveau mondial. Certains investisseurs, des Coreens 
en particulier, sont contraints de liquider leurs avoirs a l’etranger notamment des bons du 
Tresor russes. Ce facteur contribue a la survenance d’une crise en Russie en 1998 qui par un 
effet de « dominos » provoque un mouvemenl de defiance sur les places financieres occiden- 
tales (New York, Londres, Francfort, Paris...) et un ralentissement de l’activite en Occident. 
Plus recemment en 2007-2008, la crise financiere dite des subprimes a eu un impact negatif sur 
la plupart des economies occidentales du fait de l’interconnexion des marches (financiers, 
immobiliers...) (v. fiche 80). 

La volatilite des cours de change (pour partie liee a la psychologie de marches de plus en plus 
profonds) accentue l’instabilite de la composante externe de la demande : un freinage brusque 
des exportations de biens et services peut ralentir significativement de la croissance. 


Reperes chronologiques 

• 1973 : premier choc petrolier. 

• 1997 : crise asiatique. 

• 2007-2008 : crise financiere internationale. 
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3 Les revenus 


Point clef 

devolution du revenu disponible brut (RDB) conditionne celle du pouvoir d'achat des menages. Le RDB resulte 
des revenus primaires verses et des choix politiques operes en matiere de redistribution. 

1. LES REVENUS PRIMAIRES 

Le revenu primaire est la soinme des revenus de facteurs de production. Le terme primaire 
signifie qu’il est calcule avant tout prelevement fiscal ou social et toute redistribution. Les 

revenus primaires des menages remunerent leur participation aux activites productives, ils 
constituent la remuneration du travail et du patrimoine. 

Les revenus du travail sont constitues des salaires et traitements. 

Les revenus du patrimoine se composent : 

• des interets regus (par les detenteurs d’obligations par exemple) ; 

• des dividendes regus (par les detenteurs d’actions) ; 

• des loyers (qui remunerent la propriete immobiliere et fonciere). 

Des revenus mixtes (revenus du travail non salarie) remunerent le travail et le capital dans le 
cas des entreprises individuelles (professions liberates, entreprises agricoles...) 

2. LES INEGALITES DE REVENUS 

La repartition des revenus primaires resulte du « jeu du marche » et des rapports de forces au 
sein de la societe (pouvoirs des syndicats en particulier). Le degre d’inegalites peut facilement 
etre mesure a travers le calcul d’indicateurs de concentration ( indice de Gini , intervalles 
interquantiles...). 

Les inegalites de revenus constituent la base des mecanismes d’incitations qui contribuent a la 
recherche de l’efficacite economique. Celui qui s’engage plus dans le travail, qui est plus effi- 
cace, qui innove davantage, qui prend des risques doit, a priori, etre recompense par un 
revenu plus eleve. Les ecarts de revenus recompensent en principe l’aptitude a etre efficace 
dans la production, la contribution « a la valeur ajoutee globale ». 

A contrario , la redistribution des revenus se justifie elle aussi au nom de la solidarite, du vivre 
ensemble. Les individus n’ont pas des capacites productives egales. Pendant l’education des 
determinismes differents s’exercent sur les individus et les empechent d’atteindre les memes 
niveaux de productivite dans le travail. La redistribution doit compenser les handicaps et les 
inegalites. 

3. LE DEGRE D'INEGALITE : UN CHOIX POLITIQUE 

II n’existe pas de norme d’equite en matiere de distribution des revenus. Chacun peut porter 
une appreciation sur la situation. Partant la question devient de nature politique. Le vote doit 
determiner une orientation sur la question des inegalites. Historiquement l’offre politique 
voit s’opposer des tenants de l’accroissement des inegalites (liberer les energies...) et des 
tenants de la reduction des inegalites (necessaire solidarite). 

II convient de se situer entre deux cas polaires (imaginaires). 
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D'un cote a droite dans le tableau ci-dessous, la forme absolue du liberalisme qui est la jun- 
gle. II n’y aurait pas de place pour celui qui aurait des handicaps et serait dans l’incapacite de 
participer a la production, il devrait etre laisse sur le bord de la route, sans revenu, ni soin. . . 
De l’autre, a gauche sur le schema, Tegalite absolue qui conduit a une societe figee. Les indi- 
vidus s’engagent peu dans le travail et innovent peu. Cette situation pourrait correspondre a 
une economie de type sovietique (ETS) sans mecanisme d’incitation. La perspective est ici la 
stagnation et le gaspillage des ressources. 


ETS 

Jungle 

Efficacite sociale 

Efficacite economique 

Transferts 

Liberte dans I'allocation 

Solidarity 

Individualisme 

Compensation les handicaps 

Recompenser les talents 


L’ ambition de Keynes etait de parvenir a depasser cette opposition entre efficacite economique 
et efficacite sociale. Chez Keynes la redistribution peut, sous certaines hypotheses, ramener 
l’economie vers un equilibre de plein-emploi. 

Pour Rawls ( Theorie de la justice sociale, 1971) les inegalites economiques et sociales se justifient 
a condition d’etre liees a des fonctions ouvertes a tous et surtout de profiter a tous a travers la 
dynamique d’activite qu’elles engendrent. Si les inegalites produisent une societe de rentiers, 
inertielle avec une forte reproduction sociale, elles doivent etre combattues. 

4. LES OUTILS DE REDISTRIBUTION DES REVENUS 

Afin de reduire les inegalites dans la repartition des revenus primaires et d’apporter des revenus 
a ceux qui n’en ont pas, les pouvoirs publics operent une redistribution. Des prelevements 
sont operes et des prestations sont accordees (elles sont appelees revenus de transferts). 

Les prelevements sont constitues par : 

• les cotisations sociales ; 

• des impots directs sur le revenu ; 

• des impots directs sur le patrimoine. 

Les revenus de transferts sont : 

• les prestations versees par les organismes de securite sociale au litre de la couverture de 
certains risques de la vie (maladie, vieillesse, famille, emploi) ; 

• le RMI (Revenu minimum d’insertion) qui constitue en France depuis sa creation en 1988 
un revenu de transferts. Cette allocation est versee par les Conseils Generaux ; en 2008 pres 
de 1 100 000 personnes en beneficient. 

5. LE REVENU DISPONIBLE BRUT 

Le revenu disponible brut des menages est un revenu apres cotisations sociales et impots 
directs mais avant transferts sociaux en nature. II est disponible pour la depense de consom- 
mation finale et l’epargne. Le partage de ce revenu entre consommation immediate et epar- 
gne depend du niveau des taux d’interet (approche neoclassique), du niveau de revenu 
(approche keynesienne). 

En comptabilite nationale le revenu disponible brut des menages est egal a la somme de 
Texcedent brut d’exploitation, de la remuneration des salaries, de la remuneration du travail 
de l’entrepreneur individuel (voire de sa famille), des profits bruts de Tentreprise, des revenus 
de la propriete (dividendes, interets. . .), des prestations sociales en especes moins les cotisations 
sociales et les impots sur le revenu et le patrimoine verses. 
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4 La consommation 


Point clef 

L'analyse economique et sociale de la consommation est plurielle et complexe. Au niveau microeconomique 
les comportements individuels de consommation (maximisation de la satisfaction, I'arbitrage entre consom- 
mation presente et future...), ainsi que les proprietes des differents biens sont etudies. Au plan macroecono- 
mique de grands determinants de la consommation sont isoles. 

1. DEFINITION 

La consommation designe Futilisation d’un bien ou d’un service qui entraine a ferine sa 
destruction. 

La consommation peut avoir deux buts : la production de satisfactions et la production de 
biens. Lorsqu’elle est productive de satisfactions, la consommation est dite finale. La consom- 
mation finale des menages concerne principalemenl des biens et services marchands (denrees 
alimentaires, vetements, voitures...) et aussi des services non marchands (forfait hospitalier, 
droits d’inscription a l’Universite...). Lorsqu’elle est productive de biens, la consommation 
est dite intermediaire ou de capital fixe (amortissement). 

2. PROPRIETES DES BIENS 

La demande de biens reagit de maniere differente a la variation des revenus et des prix. De 
grandes typologies peuvent etre proposees. 

Un bien est dit inferieur si sa demande diminue lorsque le revenu augmente : son elasticite- 
revenu est dans ce cas inferieure a zero (historiquemenl c’est le cas du pain par exemple). Un 
bien normal presente une elasticite-revenu positive et inferieure a l’unite. Un bien superieur 
est un bien dont la demande augmente plus de proportionnellement suite a une progression 
du revenu, son elasticite-revenu est superieure a 1. 

L’effet Veblen designe le fait que Felasticite prix de la demande est positive pour certains 
biens de luxe et certains groupes sociaux. La hausse du prix du bien, le rend plus desirable aux 
yeux de certains qui considerent son prix eleve comme une source de distinction. On evoque 
un effet de snobisme. Dans l’ouvrage Theorie de la classe de loisir (1889), T. Veblen montre plus 
largement le caractere social des comportements de consommation. 

Des biens substituables sont concurrents au sens ou la variation du prix de l’un influence for- 
tement la demande de l’autre (Felasticite de la demande de Fun par rapport au prix de l’autre 
est elevee, le beurre et la margarine par exemple). 

Un bien rival est un bien dont la consommation ou l’usage par un individu exclut sa consom- 
mation ou son usage par un autre individu. 

Un bien collectif est un bien indivisible dont la consommation par un individu ne reduit pas 
la quantite (ou le montant) de ce meme bien encore a la disposition des autres individus 
(exemples : route, eclairage public, jardin public...). 

3. LA STRUCTURE DE LA CONSOMMATION 

Le coefficient budgetaire est la part qu’une depense de consommation (d’un bien ou d’une 
categorie de biens) represente dans le total des depenses de consommation. 

La loi d ’Engel designe le fait que le coefficient budgetaire des depenses de premieres necessites 
(alimentation) diminue lorsque les ressources des menages progressent. 
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L’effet Giffen constitue une exception a cette « regie » : la hausse du prix d'un bien inferieur 
peut s’accompagner d'une hausse de sa demande. Si un bien occupe une grande place dans le 
budget des menages, la hausse de son prix provoque une baisse du pouvoir d’achat du revenu 
et conduit le menage a accroitre la demande de ce bien inferieur qui se substitue a d’autres. 
L’economiste Giffen etudie le cas particulier de la pomme de terre en Irlande au xix e siecle. 
La structure de la consommation differe selon le niveau de vie des differentes categories 
sociales. Le coefficient budgetaire des depenses de premieres necessites est plus eleve pour les 
categories populaires que pour les categories moyennes et superieures. A l’inverse les coeffi- 
cients budgetaires des biens de moindre necessite comme les loisirs sont plus eleves dans les 
categories superieures. 

4. LES PROPENSIONS A CONSOMMER 

Le revenu (note Y) est egal a la consommation (C) plus l’epargne (S). Les notions de propen- 
sions moyenne et marginale a consommer sont centrales en economic depuis la publication 
du livre de Keynes Theorie generate de I’emploi de Vinteret et de la monnaie (1936). 

La propension moyenne a consommer designe le rapport entre consommation et revenu, la 
part du revenu qui est consommee C/Y. 

La propension marginale a consommer (c) designe la part de la derniere unite de revenu 
consacree a la consommation AC/AY. 

La loi psychologique fondamentale de Keynes designe le fait que la propension marginale a 
consommer soil decroissante avec le revenu. Cette baisse relative de la consommation (ou 
son corolaire l’exces d’epargne) contribue a expliquer l'insuffisance de la demande. 

5. LES DETERMINANTS MACROECONOMIQUES DE LA CONSOMMATION 

Au plan macroeconomique de grands determinants de la consommation peuvent etre isoles. 
Chez Keynes (1936), la consommation a la periode t (Ct) depend du revenu courant (Yt) : 

Ct = Co + c Yt 

Avec : 

• Co : une consommation incompressible ; 

• C : la propension marginale a consommer. 

Cette fonction de consommation fonde le raisonnement en termes de multiplicateur (v. fiche 14). 
La theorie du revenu relatif elaboree par Duesenberry (1949) postule que la propension a 
consommer d'un menage depend certes de son revenu mais aussi d’un effet de demonstration 
exerce par les menages des categories superieures qui poussent vers le haul la consommation 
des categories inferieures. 

Dans Touvrage Une theorie de la fonction de consommation (1957) Friedman transpose l’ana- 
lyse microeconomique de la consommation (travaux de Fisher) au niveau macroeconomique. 
La consommation est principalement fonction du revenu permanent, c’est-a-dire le revenu 
moyen anticipe sur Pensemble de la vie. II depend des revenus actualises du travail et des 
actifs possedes. 

L’approche en termes de cycles de vie, developpee par Modigliani, Brumberg et Ando, insiste sur 
le fait que les flux d’endettement et d’epargne permettent aux menages d’obtenir durant leur 
vie un profil de consommation stable a partir de revenus fluctuants. En periode de jeunesse, 
Temprunt permet de consommer ; en periode d’activite, l’epargne progresse et un patrimoine 
est constitue ; a Page de la retraite, la consommation est alimentee par une « desepargne ». 
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5 L'investissement 


Point clef 


L'investissement est une variable particulierement decisive en economie. II est a la fois une composante de la 
demande et un puissant moteur de I'offre productive. 

1. DEFINITIONS ETTYPOLOGIE 

L’investissement consiste fondamentalement a engager du capital dans le processus de pro- 
duction. Par nature il constitue un pari qui revient a echanger une satisfaction immediate et 
certaine contre un espoir de gain. 

L’investissement materiel realise par l’entreprise est qualifie d’investissement productif 
(equipements, machines...). A cote de cet investissement de nature corporel, un investissement 
iminateriel est realise (depenses de recherche et developpement, de formation, acquisition de 
licences, de logiciels, depenses de formation, de publicity...). 

Si l’investissement brut (le nouveau flux annuel d’investissement) est superieur a l’amortisse- 
ment (evaluation annuelle de la perte de valeur d’actifs ou de biens de production frappes 
d’usure ou d’obsolescence) le stock de capital progresse. 

L’investissement net represente la difference entre l’investissement brut et l’amortissement. 
Investissement de remplacement, de capacite et de productivity : 

• L’investissement de remplacement (ou de renouvellement) est destine a maintenir les capa- 
cites de production, il compense l’obsolescence et/ou l’usure des equipements. 

• L’investissement de capacite (ou d’extension) est destine a accroitre le potentiel productif 
de l’entreprise. 

• L’investissement de productivity est destine a rationaliser la production, a integrer le progres 
technique dans la combinaison productive. 

Au sein d’une economie le taux d’investissement se mesure par le rapport FBCF sur PIB. La 
formation brute de capital fixe est constituee de l’investissement productif des entreprises, de 
l’investissement des administrations et de l’investissement des menages (achats de logements). 
La FBCF doit etre distinguee des placements financiers qui, eux, constituent une epargne. 

2. RENTABILITE ET FINANCEMENT DE L'INVESTISSEMENT 

Un investissement n’est realise que si sa rentabilite economique est positive. 

Au niveau microeconomique la valeur actualisee nette (VAN) d’un projet d’investissement peut 
etre calculee. Elle revient a comparer le cout initial de l’investissement (Io, t) a la somme 
actualisee des recedes attendues de l’investissement (Ri) pendant les T periodes a venir. 


Si la VAN est positive, l’investissement est realise ; si elle est negative, il ne l’est pas. 

Selon John Maynard Keynes l’efficacite marginale du capital designe la rentabilite attendue 
de l’investissement, les recedes attendues des projets ne sont pas « certaines », elles resultent 
des anticipations des chefs d’entreprise. 

Le financement interne de l’investissement provient des capacites d’autofinancement des entre- 
prises (profits conserves en reserve). Le financement externe est constitue soit par remission 
de tides de differentes natures (obligations, actions), soit par un recours a l’emprunt. 
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L’entreprise peut emettre des obligations, c’est-a-dire des titres de creances qui represented 
une partie d'un emprunt a long terme. Le plus souvent elle verse aux detenteurs du titre une 
rente annuelle et rembourse le capital a echeance. 

L’entreprise peut aussi emettre des actions c’est-a-dire des titres financiers representatifs 
d’une partie du droit de propriete sur une entreprise. Le souscripteur de Taction contribue au 
financement de l’entreprise en echange d'un droit de vote lors de l’assemblee generate (qui 
elit le conseil d’administration) et d’un droit au partage des benefices a travers la perception 
d’un dividende. 

L’emprunt est un financement obtenu le plus souvent aupres d’une banque. Le cout de ce 
mode de financement est constitue par le taux d'interet. 

Un effet de levier de l’endettement se declenche lorsque la rentabilite d’un projet d’investis- 
sement est superieure au cout de l’endettement destine a le financer. Des lors que le taux de 
profit est superieur au taux d’interet, l’entreprise est d’autant plus incitee a s’endetter. Dans 
le cas contraire on evoque un effet de massue. 

3. LES DETERMINANTS DE L'INVESTISSEMENT 

Les determinants de l’investissement sont nombreux, la prise de decision complexe, il est dif- 
ficile d’etablir empiriquement l’influence d’un facteur. 

a) L'etat de la demande anticipee 

Keynes a mis en exergue le fait que l’investissement dependait de l’etat de la demande antici- 
pee, c’est-a-dire de Pidee que le chef d’entreprise se fait de la demande qui lui sera adressee a 
l’avenir, ces anticipations mobilisent les animal spirits de l’entrepreneur. 

b) Le cout relatif du capital et du travail 

La hausse du cout du travail (salaire et cotisations sociales) peut inciter le chef d’entreprise a 
substituer des machines aux travailleurs. Le prix relatif des facteurs peut egalement influencer 
le choix de la technologie adoptee. 

c) Le taux d'interet 

Le taux d’interet represente le cout du capital. En principe toute chose egale par ailleurs la 
baisse des taux d'interet dynamise l’investissement puisqu'un plus grand nombre de projets 
d’investissement deviennent rentables. Mais empiriquement l’influence des taux est difficile 
a etablir. 

d) Les profits 

Le « theoreme » de Schmidt (ancien chancelier Allemand) a popularise l’idee que les profits 
constituent un moteur de l’investissement : « les profits d’aujourd’hui sont les investissements 
de demain et les emplois d’apres-demain ». Une hausse des profits permet de financer les 
investissements par le canal de l’autofinancement. Plus la rentabilite economique de Pinves- 
tissement est grande, plus Pincitation a investir est forte. Le taux de rentabilite economique 
(ou taux de profit) est le rapport entre le profit realise et le capital engage. 

e) La structure financiere de I'entreprise 

Des lors que les marches financiers sont imparfaits, la structure financiere de I’entreprise 
influence l’investissement. L’endettement accroit le risque de faillite alors que la possession 
de fonds propres obtenus par emission d’actions le reduit. En cas de difficultes I’entreprise 
peut toujours interrompre le versement de dividendes alors qu’elle ne peut cesser celui des 
interets. Une banque est hesitante a preter a une entreprise endettee et peut exiger une prime 
de risque sur le taux d’interet. 
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Point clef 

La notion de developpement vise a introduire des considerations qualitatives pour apprecier les performan- 
ces d'une economie. Les conceptions et les criteres du developpement apparaissent pluriels, voire delates. 

1. CARACTERISATIONS DU DEVELOPPEMENT 

Historiquement le developpement designe la transformation des societes et vehicule l’idee de 
progres. Depuis le milieu du xx e siecle, la notion s’est chargee d’un sens plus precis : l’amelio- 
ration de la qualite de vie des homines. Par rapport a la croissance economique, le developpement 
vise done a reintroduire des earacteristiques plus qualitatives pour apprecier les performances 
d’une economie. 

Francois Perroux donne une definition du developpement tres usitee depuis « le developpe- 
ment est la combinaison des changements mentaux et sociaux d’une population qui la ren- 
dent apte a faire croitre, cumulativement et durablement, son produit global reel » (1961). 
Par la suite Perroux parait reintroduire plus ouvertement l’homme en precisant que le deve- 
loppement designe « le changement des structures mentales et sociales qui favorisent l’entrai- 
nement mutuel de l’appareil de production et de la population au service de cette derniere » 
(1972). 

Parmi la multitude des autres conceptions du developpement celle de A. Sen doit etre men- 
tionnee. II congoit le developpement « comme un processus d’expansion des libertes reelles 
dont jouissent les individus ». Dans l’ouvrage Development as Freedom (1999), Sen affirme : 
« l’expansion des libertes constitue a la fois la fin premiere et le moyen principal du develop- 
pement, (...) le « role constitutif » et le « role instrumental » de la liberte dans le developpe- 
ment. » 

2. LE DEVELOPPEMENT DURABLE 

Le developpement durable (ou soutenable) est defini par le rapport Brudtland (1987) comme 
« un developpement qui repond aux besoins du present sans compromettre la capacite des 
generations futures a repondre aux leurs ». Ce concept attire depuis l’attention sur les conse- 
quences environnementales de la croissance economique (emission de gaz a effets de serre, 
epuisement des ressources naturelles...). 

Au plan theorique deux visions s’opposent derriere cette definition du developpement durable. 
La premiere d’inspiration neoclassique fonde la soutenabilite exclusivement sur une base 
environnementale. Elle cherche au niveau microeconomique a valoriser monetairement les 
elements naturels afin de pouvoir les analyser dans un calcul couts-benefices. Cette conception 
debouche sur la mise en place de mecanismes d’incitations (permis de polluer...). Au plan 
macroeconomique dans la lignee du modele de Solow, les economistes cherchent a fournir 
des fondements theoriques a la relation vertueuse entre croissance et qualite environnemen- 
tale (rapport Stern de 2006). Ils cherchent a formuler une regie de soutenabilite assurant le 
maintien de la valeur par tete du stock total de capital de la societe en postulant une parfaite 
substituabilite entre les differentes formes de capital (physique, humain, naturel). 

La deuxieme approche - qualifiee d’heterodoxe - se veut plus globale en integrant les dimensions 
environnementale, sociale et economique du developpement. Elle est associee au maintien 
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d’un stock de capital naturel dit « critique » et rejette le principe de la substituabilite des facteurs 
au profit de leur complementarite. Elle s’oppose a la valorisation monetaire des elements 
naturels. Elle peut deboucher sur 1‘idee de decroissance. 

3. LES INDICATEURS DE DEVELOPPEMENT 

Parmi les indicateurs de developpement, deux sont particulierement repandus et scrutes : 
1'IDH et 1’IPH. 

a) L'IDH (Indice de developpement humain) 

Cet indice a ete cree par le Programme des Nations unies pour le developpement en 1990, il 
combine trois criteres : la longevity (esperance de vie), le savoir (alphabetisation) et le niveau 
de vie (PIB par tete). 

Les resultats 2007 ( Rapport mondial sur le developpement humain ), qui se fondent sur les sta- 
tistiques 2005 de 177 pays membres des Nations unies, font apparaitre la hierarchie suivante. 
L’lslande est en tete, juste devant la Norvege et l’Australie. 

IDH en 2005, dassement mondial 


Rang 

Pays 

1 

Islande 

2 

Norvege 

3 

Australie 

8 

Japon 

10 

France 

12 

Etats-Unis 

16 

Royaume-Uni 

22 

Allemagne 

70 

Bresil 

81 

Chine 

128 

Inde 

176 

Burkina Faso 

177 

Sierra Leone 


Lorsque Ton compare la hierarchie internationale sur les bases du PIB par tete et sur la base 
de 1’IDH, la principale difference concerne la place des Etats-Unis qui retrogradent en ter- 
mes d’IDH (12 e position). 

b) L'lPH (Indice de pauvrete humaine) 

L’indice de Pauvrete humaine a ete cree par le PNUD en complement de 1’IDH. Pour les 
pays en developpement il repose sur trois variables : 

• le risque de mourir avant 40 ans ; 

• le taux d’analphabetisme des adultes ; 

• les conditions de vie mesurees par l’acces aux services de sante, a l’eau potable et la sous- 
nutrition chez les enfants de moins de cinq ans. 

Pour les pays developpes, il tient compte en plus « du manque de conditions de vie decente » 
apprehende par le pourcentage de personnes vivant sous la demi-mediane du revenu disponible 
des menages. 
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Point clef 

La pauvrete est une notion relative, sa definition et sa mesure sont particulierement conventionnelles. Le 
concept n'a notamment pas le meme sens au sein d'une economie en voie de developpement et d'une economie 
parmi les plus « avancees ». 

1. UNE NOTION RELATIVE 

La notion de pauvrete est tres relative, « on est toujours le pauvre de quelqu’un » comme le dit 
un adage populaire. La pauvrete n’a d’abord pas le meme sens dans les economies avancees 
et les economies en voie de developpement. Une conception relative predomine dans le premier 
cas alors qu’une approche absolue fait davantage sens dans le second. 

Par-dela ces conceptions la pauvrete renvoie fondamentalement a des manques en termes d’avoir, 
de pouvoir, de sante, voire meme de consideration. 

2. APPROCHE MONETAIRE : PAUVRETE ABSOLUE ET PAUVRETE RELATIVE 
a) Pauvrete relative 

Par convention au sein d’une societe un individu est considere comme pauvre si son revenu 
est inferieur a 50 % (ou 60 %) du revenu median (le revenu associe a l’individu qui, lorsque 
Ton classe les individus par ordre croissant de revenu, est en position mediane, il y a autant de 
personnes qui ont un revenu inferieur au sien que de personne dont le revenu est superieur). 
Cette approche est utilisee pour mesurer la pauvrete dans les economies du Nord (exemple 
frangais ci-apres). 

La pauvrete en France depuis trente ans (au seuil de 50 %) 



1979 

1984 

1990 

1996 

2000 

2002 

2003 

2004 

2005 

Nombre de pauvres (en millions) 

4,36 

4,15 

3,75 

4,09 

3,74 

3,49 

3,69 

3,63 

3,73 

Taux de pauvrete 

8,3 

7,7 

6,6 

7,2 

6,5 

6,0 

6,3 

6,2 

6,3 


Source : Irsee. 


En France au cours des trente dernieres annees le nombre de pauvres a eu tendance a dimi- 
nuer : il etait de 4,36 millions en 1979 contre 3,73 millions en 2005. La France presente 
aujourd’hui l’un des taux de pauvrete les plus bas du monde (6,3 %). 

Il convient de ne pas oublier que le choix du seuil est important : dans le cas de la France si, 
pour 2005, on retient le seuil de 60 % au lieu de 50 % le nombre de pauvres passe de 3,73 millions 
a 7,13 millions. 

b) Pauvrete absolue 

Sur cette base un individu est considere comme pauvre s’il dispose de moins de un dollar ou 
de moins de deux dollars par jour pour vivre. Cette approche est plus adaptee a la situation 
des pays emergents ou en voie de developpement. 

Les estimations de la Banque mondiale font ressortir qu’en Asie de l’Est et du Pacifique (Chine 
incluse), la part des individus vivant avec moins de deux dollars par jour est passee de 84,8 % 
en 1981 a 40,7 % en 2002. En Amerique latine cette proportion s’est reduite (de 29,6 % a 
23,4 %). En Afrique subsaharienne la proportion est passee sur la meme periode de 73,3 % 
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a 74,9 %. En Asie la mondialisation economique s’est accompagnee d’une reduction de la 
pauvrete alors qu’en Afrique subsaharienne la pauvrete a persiste malgre l’ouverture economique. 

Proportion de la population vivant avec moins de deux dollars par jour 


Zone 

1981 

1990 

2002 

Asie de I'Est et Pacifique 

84,8 

69,9 

40,7 

Amerique latine 

29,6 

28,4 

23,4 

Afrique subsaharienne 

73,3 

75 

74,9 


Source : Barque mondiale. 


3. APPROCHE NON MONETAIRE DE LA PAUVRETE 

La conception de la pauvrete humaine a evolue au cours de la periode recente vers une 
approche dite non monetaire centree sur les manques des individus en termes de sante, de 
pouvoir, de capacite, voire de consideration. L’lPH et le BIP 40 illustrent ce mouvement. 

a) L'lPH 

Ainsi l’lndice de pauvrete humaine (IPH) a ete cree par le PNUD (Programme des Nations 
unies pour le developpement) en complement de 1’IDH. 

Le calcul de l’IPH-1 adapte aux pays pauvres repose sur trois variables : 

• le risque de mourir avant 40 ans ; 

• le taux d’analphabetisme des adultes ; 

• les conditions de vie mesurees par : 

- l’acces aux services de sante, 

- l’acces a l’eau potable, 

- la sous-nutrition chez les enfants de moins de cinq ans. 

Le calcul de FIPH-2 - adapte aux pays riches - combine quatre indicateurs : 

• indicateur de longevite, 

• indicateur d’instruction, 

• indicateur de conditions de vie, 

• indicateur d’exclusion. 

b) Le BIP 40 

II s’agit d’un Barometre des inegalites et de la pauvrete. C’est un indicateur synthetique des 
inegalites et de la pauvrete cree en 2002 par des militants (collectif reseau d’alerte sur les ine- 
galites) en reaction et en reference au PIB et au CAC 40 (indice phare de la Bourse de Paris). 
Le BIP est construit a partir de 58 criteres qui concernent six dimensions (le travail, le revenu, 
le logement, Feducation, la sante, la justice). 
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8 Les enjeux du developpement 
d'une economie de service 


Point clef 

La montee en puissance des activites de service caracterise le xx e siecle. Cette transformation a des conse- 
quences majeures en matiere de productivity et de croissance potentielle. 

1. DESINDUSTRIALISATION ET TERTIARISATION 

Le developpement des activites dites de services est caracteristique du xx e siecle. La tertiari- 
sation des economies les plus avancees fait echo a leur desindustrialisation. Les deux notions 
sont certes graduelles, mais on convient d’identifier un tournant dans les annees 1970 lorsque 
les effectifs de l’industrie connaissent une baisse absolue et non plus relative comme par le 
passe. 

Aujourd’hui aux Etats-Unis, moins de 10 % des actifs travaillent dans l’industrie. En France 
cette proportion est passee de 25 % en 1978 a 13,8 % en 2006. En France, la part de l’indus- 
trie dans le PIB est passe de 35 % en 1970, a 22 % en 1990 et seulement 17 % aujourd’hui, la 
part des services passant aux memes dates de 54 %, a 69 % pour atteindre plus de 75 % 
actuellement. 

Faut-il s’inquieter d’un envahissement des services porteurs de peu de gains de productivity 
et partant de perspective de croissance ? Tous les services ont-ils le meme statut du point de 
vue de la contribution a la croissance ? Quelle est la contribution des services aux echanges 
internationaux ? 

2. TERTIARISATION DE L'ECONOMIE ET CRAINTE D'UNE STAGNATION DE L'ACTIVITE 
a) La these d'un epuisement de la croissance 

L’approche neoclassique conduit a la these d’un epuisement des sources de la croissance avec 
la tertiarisation des economies, en plapant au centre de l’analyse la dynamique sectorielle des 
gains de productivity. Cette vision est celle de Baumol et Fourastie, qui evoquent « l’envahis- 
sement » de l’economie par le tertiaire et denoncent comme une erreur toute notion d’un 
developpement fonde sur le tertiaire, ou encore Bell, pourtant chantre de la societe post- 
industrielle, mais qui admet sans difficulty que « l’absorption par les services d’une part crois- 
sante de la main-d’oeuvre freine necessairement la productivity et la croissance globales ». 

Le modele commun a ces auteurs repose sur deux bases. 

D’abord les gains de productivity dans le secteur tertiaire sont faibles ou nuls, et en tout cas 
negligeables au regard de ceux de l’industrie et meme de l’agriculture. L’exemple favori de 
Fourastie est celui de la coupe de cheveux. Le coiffeur d’aujourd’hui ne tond pas plus vite 
qu’il y a un siecle, et le coiffeur de Chicago n’est pas plus productif que celui de Calcutta. 
Ensuite la demande de services tend a augmenter a long terme, sous l’effet de la progression 
des revenus et de la saturation progressive des besoins en biens alimentaires, puis en biens 
industriels. De la decoulent plusieurs implications majeures. D’abord, le prix relatif des services 
par rapport a celui des biens industriels est appele a augmenter indefiniment, puisqu’il reflete 
a long terme l’ecart des gains de productivity respectifs entre les deux secteurs. En second 
lieu, la part des services ne peut qu’augmenter au sein du PIB et surtout au sein de Femploi 
total. Enfin, l’alourdissement du poids relatif des services ne peut que freiner le rythme de la 
croissance globale par un effet de structure. 
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II convient neanmoins de prendre en compte deux objections a ce modele. La premiere con- 
cerne une omission grave : il ne tient pas compte de l’effet de freinage qu’exerce sur la con- 
sommation des services la hausse de leur prix relatif. Dans la mesure ou biens materiels et 
services sont substituables pour repondre aux memes besoins, les biens sont appeles a prendre 
le pas sur les services : c’est la these des partisans de l’economie de self-service (l’ordinateur 
remplace les services de la secretaire, devenus trop couteux...). Mais toute generalisation de 
ce type conduit a des exagerations inverses des precedentes. Dans la realite, consommation de 
biens et consommation de services - mesurees en volume, et non plus en valeur - augmentent 
a peu pres au meme rythme : une sorte de match nul, chacune des deux composantes garde 
toute son importance. 

b) Les faits 

Un rapprochement peut etre opere avec le ralentissement de la croissance dans les economies 
les plus avancees, qui sont aussi les plus tertiarisees, et aussi avec le contraste entre les deux 
grandes economies du monde actuel : la Chine, dont le rythme de croissance en pleine phase 
d’industrialisation gravite autour des 10 % par an, avec des exportations qui exercent un role 
moteur et des excedents exterieurs systematiques ; et l’economie americaine, dont la croissance 
est jugee forte des qu’elle culmine a 3 %, avec des deficits exterieurs records, qui se creusent 
a toute acceleration de la demande interne. 

3. LES COMPLEMENTARITES ENTRE SERVICES ET INDUSTRIE : 

LA NECESSITE D'UN RAISONNEMENT EN TERMES DE PRODUCTIVITE GLOBALE 

a) L'absence d'homogeneite des services du point de vue de la productivite 

Du point de vue de la faiblesse des gains de productivite les services ne doivent pas etre con- 
siders comme un bloc homogene. II existe des contre-exemples : les services de transport et 
communications mettent a leur actif des gains de productivite mesurables au meme titre que 
ceux de l’industrie ou de l’agriculture, et d’une amplitude souvent encore plus forte, comme 
l’atteste la baisse de leur prix relatif. Mais, entre les deux extremes (la coupe de cheveux et les 
transports), si Ton veut parvenir a un jugement pondere, tout le probleme vient de ce qu’il 
n’existe pas de mesure directe de la productivite et de ses variations pour un grand nombre 
d’activites de services, sans doute la majority. 

b) Renoncer a mesurer la productivite des services ? 

Mieux vaut renoncer a toute tentative de mesure que de persister dans certaines approches 
absurdes, comme de vouloir mesurer la productivite du medecin par le nombre de patients 
examines, celle du professeur par le nombre de diplomes delivres : car cela revient implici- 
tement (et inconsciemment) a exclure toute possibility d’une authentique progression de la 
productivite liee au contenu meme de l’activite exercee. Or il serait contraire a toute vraisem- 
blance que des secteurs aussi evolutifs puissent demeurer en marge du progres de la societe, 
et certains indicateurs objectifs globaux (comme les gains d’esperance de vie) confirment sans 
ambiguite qu’il n’en est pas ainsi. De plus, la situation est loin d’etre figee, et aucune activity 
tertiaire ne parait vouee a demeurer irremediablement a l’ecart des gains de productivite. 

c) ^industrialisation des services 

La revolution informatique (les NTIC) a entraine ce qu’on a appele l’« industrialisation » des 
services, en realite l’industrialisation de certains services, avec pour resultat des gains de pro- 
ductivity mesurables parfois spectaculaires, mais qui ont donne lieu a des generalisations et 
previsions abusives en matiere de croissance. Une autre mutation de plus grande portee 
merite de retenir l’attention des responsables de la politique economique : il s’agit de l’impli- 
cation croissante - en sens inverse cette fois - des activites de recherche et de services au sens 
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large dans la genese et la diffusion des progres de Findustrie, une implication multiforme et 
de plus en plus decisive au point que les services sont desormais au cceur de Finnovation 
industrielle. II resulte de ces complementarites que la delimitation sectorielle du secondaire et du 
tertiaire devient purement arbitraire, sinon caduque : les frontieres s’estompent, les services 
sont omnipresents dans la sphere productive comme dans la consommation finale. 

d) La complementarity entre services et industries 

La tertiarisation des economies avancees n’est pas synonyme d’epuisement de Finnovation, 
de productivite stagnante et de fin de la croissance. Mais de fin de la croissance economique 
directement mesurable, sans doute, au moins au sens de croissance directement imputable a 
un secteur d'activite donnee (c’est Fenseignement le plus clair de tous les debats autour du 
paradoxe de Solow : « On voit des ordinateurs partout, sauf dans les statistiques de producti- 
vite »). Les complementarites s'affirment a tous les niveaux. Dans la phase actuelle, [’impor- 
tance croissante des activites de services pour lesquelles la productivite est impossible a 
mesurer directement ne signifie pas que Fon doive renoncer a toute mesure globale de la pro- 
ductivite de l’economie dans son ensemble : aussi longtemps que les biens materiels demeurent 
une composante essentielle de la demande finale, leur croissance peut etre tenue pour repre- 
sentative de la contribution productive de toutes les branches de l’economie, y compris bien 
entendu les services. La diffusion des gains de productivite a partir du secteur qui en est l’ori- 
gine caracterise plus que jamais la Nouvelle economie - et cette diffusion ne s’arrete pas aux 
frontieres : les innovations originaires des economies avancees font de plus en plus vite sentir 
leurs effets sur Findustrie des pays emergents. C’est la Fun des facteurs du renforcement de la 
contrainte exterieure, qui represente, pour les economies post-industrielles fortement tertiarisees, 
la menace la plus directe de freinage de leur croissance globale. 

4. LA FAIBLE CONTRIBUTION DES SERVICES AUX ECHANGES INTERNATIONAUX 

a) Des representations sur le dynamisme des services 

II existe une conviction tres repandue que les exportations francaiscs de services connaissent 
un essor « sans precedent ». Cette vision s’appuie notamment sur les bonnes performances de 
la France en ce domaine, qui se place souvent ces dernieres annees au 2 e rang mondial des 
exportateurs de services. On fait frequemment etat aussi de la part croissante des services - 
avec Femergence tres visible de quelques « multinationales » - dans le total mondial des 
investissements directs a Fetranger. Et surtout chacun pense a la percee recente des echanges 
de services nouveaux, issus de la revolution informatique, s’adressant pour la plupart aux 
entreprises, et quelquefois aux particuliers. Encore faut-il garder presentes a Fesprit la grande 
heterogeneite des echanges de services et la dynamique tres contrastee qui caracterise les 
principaux postes en moyenne et longue periodes : un jugement objectif ne saurait se fonder 
exclusivement sur la progression rapide de quelques services nouveaux - souvent tres frap- 
pante, mais dont le poids relatif demeure encore assez faible (services d’informatiques et 
information) - sans prendre en compte le comportement des services plus « traditionnels » 
comme les transports ou les services gouvernementaux (depenses des ambassades et depenses 
militaires a Fetranger). 

b) La faiblesse relative des exportations de services 

L’importance relative des exportations frangaises de services - que Fon peut evaluer en pro- 
portion du commerce exterieur de marchandises ou du produit du secteur tertiaire - n’a pas cesse 
de fluctuer depuis les annees 1950, mais sans trend nettement affirme. La part des exportations 
de services dans le total des exportations frangaises oscille autour de 20 %. Le rapport des 
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exportations de services a la valeur ajoutee totale du secteur tertiaire oscille, lui, autour de 8 % 
sur les vingt dernieres annees. 

L’essor des echanges internationaux de services a seulement accompagne l’essor (rapide) du 
commerce exterieur de marchandises - ce qui est deja beaucoup. L’impression souvent ressentie 
d'un veritable « envoi » recent des exportations de services comporte une part d’exageration. 
L’idee re$ue selon laquelle l’essentiel des services « s’echangent peu » (au plan international) 
reste globalement vraie ; le taux d’ouverture du secteur tertiaire (rapport des exportations de 
services a la valeur ajoutee sectorielle : 8,2 % en 2001) reste tres inferieur a celui de l’economie 
nationale (rapport des exportations de biens et services au PIB : 26,2 % en moyenne pour la 
France entre 1998 et 2002). II en resulte un effet de structure - le processus de tertiarisation a 
long terme tend a reduire, toutes choses egales d’ailleurs, c’est-a-dire independamment des 
evolutions au sein de chaque secteur, le taux d'ouverture global des economies nationales -, qui 
constitue un determinant important (en l’occurrence, un facteur de freinage) de la dynamique 
d’ouverture internationale. 

Le constat de l’imbrication des activites de services dans la dynamique des echanges interna- 
tionaux de biens manufactures mais aussi de produits primaires (a travers le transport et 
l'innovation notamment) invite a mettre au centre de l’analyse de l’insertion d’une economie 
nationale dans les echanges mondiaux la notion de competitivite globale. Par cercles concen- 
triques, les services participent au developpement des echanges (du transport qui facilite 
l’ouverture manufacturiere, aux services aux entreprises qui dynamisent l’ensemble des echanges 
en passant par les activites de recherche qui orientent les specialisations). Des lors, le solde 
courant apparait plus que jamais central pour apprecier la competitivite, competitivite industrielle. 
competitivite des services desormais indissociablement liees. 
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9 Adam Smith et la richesse 
des nations 


Point clef 

L'ouvrage Recherches sur la nature et les causes de la richesse des nations, publie en 1 776, marque une etape 
importante dans I'histoire de I'analyse economique. Smith s'interesse a la plupart des themes economiques 
de son temps avec comme fil conducteur la croissance (la Richesse des nations). Smith fait certes la synthese 
d'idees avancees par d'autres avant lui (Mandeville, Helvesius, Hume...) mais sa rigueur scientifique le fait 
apparaitre comme le premier « classique » aux yeux de Karl Marx. 

1. APPROCHE METHODOLOGIQUE ET CONCEPTS FONDAMENTAUX 

L’analyse de Smith integre les caracteristiques du liberalisme et apparait pleinement en phase 
avec la logique du capitalisme. 

Inspire notamment par Mandeville et Helvesius, Smith theorise de fagon systematique 
F individualisme methodologique en economie. II prend comme element de base des indivi- 
dus egoistes qui poursuivent leurs interets personnels. Dans la sphere economique la recherche 
par chacun de son interet conduit par le jeu de la main invisible de la concurrence au bien- 
etre collectif : 

« Ce n’est pas de la bienveillance du boucher, du marchand de biere et du boulanger que nous 
attendons notre diner mais bien du soin qu’ils apportent a leurs interets. Nous ne nous adressons 
pas a leur humanite mais a leur egoisme... ». 

Smith montre aussi que le prix permet d’ajuster les quantites offertes et les quantites demandees. 
Le marche, lieu d’echanges, est porteur d’une harmonie collective et d’une bonne allocation des 
ressources. 

Sur la question de la valeur Smith propose une double approche. II aborde le theme par 
Toffre en distinguant des biens non reproductibles (metaux, oeuvres d’art) dont la valeur reside 
dans la rarete et des biens reproductibles dont la valeur est fonction de la quantite de travail 
qu’ils integrent. Smith appelle prix naturel le prix de production qui depend de la quantite de 
travail incorpore dans le produit et prix de marche celui qui resulte du jeu de l’offre et de la 
demande. II est possible que le prix de marche oscille autour du prix naturel. 

2. DIVISION DU TRAVAIL ET EFFICACITE PRODUCTIVE 

La division du travail permet de realiser des gains de productivite. Smith prend l’exemple de 
la production d’epingles, qui necessite, selon lui, dix-huit operations distinctes. II compare la 
production obtenue dans une manufacture de dix ouvriers ou chacun se specialise dans deux 
ou trois operations a celle qui serait obtenue en l’absence de specialisation : 

« Ces dix ouvriers pouvaient faire entre eux plus de quarante-huit milliers d’epingles dans 
une journee ; done, chaque ouvrier, faisant un dixieme de ce produit, peut etre considere 
comme donnant dans sa journee quatre mille huit cents epingles. Mais s’ils avaient travaille a 
part et independamment les uns des autres, et s’ils n’avaient pas ete fagonnes a cette besogne 
particuliere, chacun d’eux n’eut pas fait vingt epingles, peut-etre pas une seule dans sa jour- 
nee ». Et Smith de generaliser : « Dans tout autre art et manufacture les effets de la division 
du travail sont les memes (...) la division du travail amene un accroissement proportionnel 
dans la puissance productive du travail. (...) Cette grande augmentation dans la quantite 
d’ouvrages qu’un meme nombre de bras est en etat de fournir, en consequence de la division 
du travail, est due a trois caracteristiques differentes : 

• premierement, a un accroissement d’habilete chez chaque ouvrier individuellement ; 
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• deuxiemement, a l’epargne du temps qui se perd ordinairement quand on passe d'une espece 
d’ouvrage a une autre ; 

• troisiemement enfin a l’invention d’un grand nombre de machines qui facilitent et abregent 
le travail, et qui permettent a un homme de remplir la tache de plusieurs. » 

Smith met ici en avant l’importance de l’apprentissage, de (’organisation de la production et 
du progres technique en economic. 

La division du travail est, selon lui, d’autant plus poussee que la taille du marche est grande. 
La possibility de realiser ainsi des gains de productivity conduit a une vision optimiste des 
perspectives de croissance. 

3. LE ROLE LIMITE DE L'ETAT 

Chez Smith, Fanalyse de l’Etat est integree aux mecanismes d’une economie de marche. L’Etat 
doit d’abord exercer ses fonctions regaliennes : 

• la defense nationale ; 

• la justice et la police. 

De maniere plus originale et analytique, Smith pense qu’il revient egalement a l’Etat de pren- 
dre en charge la fourniture de biens publics, « de creer et de maintenir les institutions publi- 
ques et les edifices et travaux publics qui, bien qu’ils soient du plus haut degre d’interet pour 
la societe, sont d’une nature telle que Fobtention d’un profit ne peut jamais couvrir les depen- 
ses d’un individu ou d’un petit groupe d’individus, et qu’en consequence on ne peut s’atten- 
dre a ce qu’ils les installent ou les entretiennent. La realisation de ce devoir necessite a des 
degres differents des depenses qui varient selon les stades de developpement des societes. » 
En certaines circonstances l’instauration de droits de douanes par l’Etat peut se justifier : 

• en presence d’industries strategiques pour la defense nationale ; 

• pour compenser d’eventuelles taxes a l’exportation et retablir une competition equitable 
entre industries nationale et etrangere. 

Pour financer ses fonctions, l’Etat doit lever des impots. L’impot doit, selon lui, etre fonction 
des capacites contributives des individus et/ou des benefices qu’ils retirent des depenses 
publiques. Smith recommande une gestion equilibree des finances publiques. 

4. LIBRE-ECHANGE ET AVANTAGES ABSOLUS 

Alors que les politiques commerciales de son epoque sont encore tres impregnees des doctrines 
mercantilistes. Smith est, de maniere generate, favorable au libre-echange : « si un pays etranger 
peut nous fournir une marchandise a meilleur marche que nous ne sommes en etat de l’etablir 
nous-meme, 0 vaut rnieux que nous la lui achetions avec quelque partie du produit de notre pro- 
pre industrie ». II etend la notion de division du travail au champ de l’economie internationale. 
Chaque pays doit, selon lui, se specialiser dans les productions pour lesquelles, il dispose d’un 
avantage absolu en tennes de cout de production. L’insertion dans la division internationale du 
travail est benefique des lors qu’un pays dispose de l’avantage dans au moins une production. Sa 
demonstration des vertus du libre-echange repose sur des hypotheses restrictives : les facteurs de 
production sont parfaitement mobiles au plan national et immobiles au niveau international. Son 
approche exclut a priori des echanges internationaux une nation sans avantage absolu. 

Reperes chronologiques 

• 1759 : publication par Smith de I'ouvrage Theorie des sentiments moraux. 

• 1760-1770 : debut de la Revolution industrielle anglaise. 

• 1776 : publication par Smith de I'ouvrage Recherches sur la nature et les causes de la richesse des nations. 
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10 L'analyse economique 
de Ricardo 


Point clef 

David Ricardo (1772-1823) apparait comme le pere du raisonnement deductif en economie. II pratique le rai- 
sonnement differentiel. II justifie theoriquement le libre-echange en avanpant I'argument de la specialisation 
sur la base des avantages comparatifs. Son analyse centree sur I'agriculture le conduit a etre tres pessimiste 
sur les perspectives de croissance. 

1. RICARDO THEORICIEN DE LA VALEUR TRAVAIL 

Ricardo reprend la distinction de Smith entre valeur d’usage et valeur d’echange mais adhere 

a la theorie de la valeur travail. 

La valeur des biens industriels reproductibles est fondee sur la quantite de travail qu’ils incor- 
porent : « La valeur des marchandises se trouve modifiee, non seulement par le travail imme- 
diatement applique a leur production, mais encore par le travail consacre aux outils, aux 
machines, aux batiments qui servent a les creer ». Cette approche constitue le cas general. 
Dans certains cas particuliers, la valeur des biens reproductibles peut avoir un caractere sub- 
jectif, du fait de la loi de l’offre et la demande. 

Les biens non reproductibles, tres minoritaires selon David Ricardo (tableaux precieux, sta- 
tues...), ont une valeur fondee sur leur rarete, elle depend « des gouts et du caprice de ceux 
qui ont envie de posseder de tels objets ». 

Le prix naturel fonde sur le travail constitue la valeur des choses, le prix courant peut osciller 
autour de ce prix naturel. 

Selon Ricardo, le salaire des ouvriers oscille autour de ce qu’il appelle le salaire de subsistance 
qui constitue un salaire minimum necessaire a la reproduction de la force de travail (nourriture, 
vetements...). 

2. RENTE DIFFERENTIELLE ET ETAT STATIONNAIRE CHEZ RICARDO 

L’analyse des rendements decroissants des terres mises en culture conduit Ricardo a raison- 
ner en termes differentiels, c’est-a-dire a la marge. II annonce les ingenieurs et les marginalis- 
tes. Sa theorie de la rente differentielle consiste a expliquer Forigine du prix des terres payees 
aux proprietaires fonciers (le loyer) a partir des rendements agricoles. Ce prix varie en fonction 
des differences de rendements entre les terres. 

A titre d’exemple, Ricardo considere trois terrains (identiques en termes de surface) produi- 
sant respectivement 100, 90 et 80 quintaux de cereales. Le proprietaire du terrain qui donne 
90 quintaux avec la meme quantite de travail que celui qui donne 80 quintaux met la difference 
de 10 sur le compte de la qualite intrinseque de sa terre et reclame cette rente. 

Sous l’effet de Faugmentation de la population, il conviendra de mettre en culture de plus en 
plus de terres... Les meilleures terres ont ete mises en culture les premieres et la loi des ren- 
dements decroissants de la terre prevaut. La rente differentielle est condamnee a augmenter 
et la part du produit national consacree aux paiements des proprietaires fonciers egalement. 
Comme les salaries touchent des salaires de subsistance incompressibles et que leur nombre 
est croissant, la masse salariale augmente a court terme proportionnellement a la population. 
En consequence, les profits des entreprises sont lamines. A long terme, le profit (ce qui reste 
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du produit brut lorsque Ton a enleve les salaires et la rente) tend vers zero. Le stock de capital 
se stabilise : Peconomie s’installe dans l’etat stationnaire. 

L’etat stationnaire est stable. II peut etre modifie par le progres technique qui peut ameliorer 
la productivity agricole et Pouverture commerciale de Peconomie. Via la baisse du prix des 
denrees alimentaires et par consequent du salaire de subsistance, les importations de produits 
agricoles permettent un deplacement de Phorizon de l’etat stationnaire. 

Au total, Ricardo apparait comme un classique pessimiste quant aux perspectives de croissance 
contrairement aux classiques trancais comme Say et Bastiat qui concentrent leur attention sur 
Pindustrie naissante (v. fiche 11). 

3. LIBRE-ECHANGE ET AVANTAGES COMPARATIFS 

A son epoque, David Ricardo prend position contre les corn laws (v. fiche 12) et se prononce 
en faveur d'un libre-echange generalise auquel il apporte des fondements theoriques solides. 
Dans Principes d’economie politique et de I’impot (1817), il fonde la specialisation sur la 
notion d’avantage comparatif. Chaque nation a interet a se specialiser dans la production 
pour laquelle elle dispose du plus grand avantage comparatif ou du plus petit desavantage 
comparatif en termes de couts de production. Chacun peut trouver avantage a une reallocation 
interne des facteurs vers les productions pour lesquelles le pays est « naturellement » le plus 
competitif. 

Il y a rupture avec Adam Smith dans la mesure ou chaque nation peut maintenant trouver 
une place dans le commerce international. Chez Smith, une nation sans aucun avantage 
absolu se trouvait exclue de l’echange. Ricardo prolonge egalement l’analyse de Smith en 
signalant les gains de bien-etre associe a l’accroissement du nombre de produits offerts aux 
consommateurs. 

Mais il y a continuity avec Smith dans la mesure ou Fon ne connait pas Forigine ultime de 
l’avantage comparatif et de la specialisation. Une approche technologique (une combinaison 
efficace des facteurs) semble derriere cet avantage en termes de cout de production, mais Fon 
n’en sait pas plus. La definition de la nation reste egalement la meme (mobility interne des 
facteurs de production, surtout du capital, immobilisme exteme de ces memes facteurs). Pendant 
plus d'un siecle, la theorie ricardienne fait l’objet de critiques sans qu’aucune approche alter- 
native ne la supplante. Il faut attendre pour cela l’entre-deux-guerres et l’analyse Heckscher- 
Ohlin-Samuelson (v. fiche 66). 


Reperes chronologiques 

• 1817 : publication de I'ouvrage Principes d'economie politique et de I'impot. 
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11 La loi de Say 


Point clef 

La loi de Say fonde I'approche economique liberale et constitue un receptacle des grandes controverses 
macroeconomiques contemporaines. La loi des debouches repose sur les hypotheses de neutrality de la mon- 
naie et de flexibility des prix. Elle fonde I'idee que la realisation de I'equilibre macroeconomique ne saurait 
rencontrer d'obstacle du cote de la demande et implique la mise en oeuvre de politiques d'offre. 


1. PRINCIPES ET HYPOTHESES DE LA LOI DE SAY 

La loi des debouches est enoncee par l’economiste frangais Jean-Baptiste Say dans son Traite 
d’economie politique publie en 1803. Elle tient en une affirmation clef : « Les produits s’echan- 
gent contre des produits ». Derriere cette proposition, il faut entendre que, lors du processus 
de production, les revenus distribues (salaires, profits, rentes) sont immediatement « reinjectes 
dans le circuit » et viennent constituer une demande. Le revenu est reparti entre consomma- 
tion (C) et epargne (S) sur la base du niveau du taux d’interet reel (r). La consommation 
constitue une demande et l’epargne est immediatement transformee en investissement (I). 
Cet investissement prend la forme de machines et constitue lui aussi une demande. 



La loi de Say ne releve pas d’une simple egalite comptable. Sous certaines hypotheses, « toute 
offre cree sa propre demande », il convient notamment que la monnaie soil neutre, c’est-a- 
dire ne constitue qu’un voile sur les echanges. Chez Say, la monnaie n’a que deux fonctions 
(intermediaire des echanges et unite de compte). Elle n’est pas desiree pour elle-meme 
(implicitement, il ne serait pas rationnel de conserver une epargne sous forme liquide puisque 
ce serait se priver du taux d’interet). 

Il peut arriver que le chef d’entreprise offre des produits indesirables par le marche. Dans ce 
cas le systeme de prix (parfaitement flexible et vecteur d’informations non biaise) doit repon- 
dre en envoyant comme signal l’effondrement des prix, ce qui conduit a modifier les caracte- 
ristiques des produits offerts. 
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2. PORTEE DE LA LOI DE SAY 

Dans la tradition d’un classicisme francais plutot axe sur l’analyse du developpement de 
l'industrie (Say, Bastiat), la loi de Say fonde un certain optimisme quant a la possibility pour 
une economie de maintenir une croissance durable et soutenue. Au contraire, les classiques 
anglais dont l’attention se concentre sur l’agriculture (Malthus, Ricardo) et ses rendements 
decroissants craignent 1’etat stationnaire (v. fiche 10). 

La loi de Say a fait l’objet de nombreuses critiques. 

Malthus et Sismondi au debut du xix e siecle ainsi que Marx un peu plus tard ont attire l’atten- 
tion sur la possibility d’une crise de sous-consommation liee a une epargne excessive et a la 
possibility d’une thesaurisation. Sismondi (1819) en particulier fait ressortir l’importance de 
la demande. Une crise de surproduction peut entrainer une reduction des prix et des revenus 
(en raison de la baisse de la demande de travail). La baisse des revenus entraine une baisse de 
la demande et de la production. 

Keynes apporte une contestation plus nette a partir d'une analyse monetaire. L’incertitude 
consubstantielle a la nature de l’economie conduit a desirer la monnaie pour elle-meme (pour 
l’essentiel au motif de speculation du fait des possibles variations du taux d’interet : la deten- 
tion d’encaisses liquides est preferable a la detention de titres en cas de hausse des taux). On 
comprend des lors que toute offre ne peut plus creer sa propre demande : une partie des reve- 
nus distribues lors du processus de production est conservee sous forme de liquidity. 

Si a court terme la validity de la loi de Say parait, sans conteste, devoir etre rejetee en raison 
de la force meme des hypotheses ci-dessus, a long terme une fois les ajustements operes ne 
deviendrait-elle pas valide ? 

3. IMPLICATIONS NORMATIVES 

Dans la mesure ou la realisation de l’equilibre macroeconomique ne rencontre pas de pro- 
bleme du cote de la demande, la loi des debouches permet de justifier la mise en oeuvre de 
politiques d’offre. II convient de liberer 1’initiative individuelle, favoriser l’offre de travail et 
les comportements d’epargne. Dans cette perspective, il est souhaitable de liberaliser le fonc- 
tionnement des marches d’inputs (travail et capital) afin d’engager les quantites maximales de 
facteurs dans la production. Les pouvoirs publics doivent veiller au « laisser faire », au respect 
de la concurrence la plus pure, veiller a ce que le moins de distorsions possibles n’apparaissent 
sur les marches. 


Reperes chronologiques 

• 1803 : publication par J.-B. Say de I'ouvrage Traite d'economie politique. 
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1 2 Les termes du debat 
sur les Corn Laws 


Point clef 

Les Com Laws (lois sur les bles) sont a I'origine d'une controverse dans I'Angleterre de la premiere moitie du 
xix e siecle sur les avantages et les inconvenients du protectionnisme agricole. Ricardo et Malthus posent alors 
I'essentiel de I'argumentaire contemporain sur la politique commerciale. Ce debat traverse la societe anglaise 
et structure la vie politique. L'episode montre que la politique commerciale d'une nation est notamment le 
produit des rapports de forces entre groupes sociaux. 

1. L'HERITAGE PROTECTIONNISTE, PRIVILEGE DE L'ARISTOCRATIE FONCIERE 

a) line pratique ancienne 

Des com laws existent en Angleterre des 1436, elles autorisent alors l’exportation de cereales 
uniquement si les prix locaux tombent en dega d’un certain seuil. Des lois plus ou moins 
rigoureuses perdurent jusqu’au xvm e siecle exprimant a la fois le pouvoir de l’aristocratie 
fonciere et la force de la doctrine mercantiliste. En 1791, une loi interdit l’importation de ble 
tant que son prix interieur reste inferieur a 54 shillings le quarter (soit l’equivalent de 
291 litres de ble). Ce bareme est porte a 66 shillings en 1804. Par la suite, en raison de la fin 
des guerres napoleoniennes, T aristocratic fonciere anglaise doit faire face a une baisse de ses 
revenus agricoles. Toujours dominante au Parlement, elle obtient en 1815 le vote d'une nou- 
velle elevation du bareme : la libre importation des bles n’est maintenant possible que si le 
prix du quarter depasse 80 shillings. Un tel prix est particulierement eleve, il est voisin d'un 
prix de famine. 

b) Vue d'ensemble du debat 

Dans ce conlexte d’elevation des prix, avec en arriere-plan la symbolique du prix du pain, ces 
com laws font l’objet d’un debat pendant pres de trente ans. La controverse met d’abord en 
presence les plus grands economistes de l’epoque. Ricardo (1772-1823) apparait comme le 
chef de file des partisans de l’abolition des lois. Son argumentaire est d’abord analytique : le 
libre-echange eloigne l’horizon de l’etat stationnaire. Malthus (1766-1834) est le principal 
defenseur des com laws, il avance des arguments de nature un peu plus politique, mais pas 
seulement. 

Ce debat traverse ensuite toute la societe anglaise et structure la vie politique du xix e siecle. 
L’episode illustre retrospectivement le fait que la politique commerciale d’une nation depend 
des rapports de force entre les differentes composantes de la societe, essentiellement a l’epo- 
que, pour caricaturer, les interets agrariens face aux interets industriels avec comme « arbi- 
tre » un gouvernement dont les recedes douanieres constituent environ 45 % des rentrees 
budgetaires au seuil des annees 1840. 

2. LES TERMES DU DEBAT ECONOMIQUE 

Au cours de la decennie 1810-1820, les economistes s’emparent de la question des bles. Parti- 
sans et adversaires des com laws s’affrontent dans un debat qui traduit une monlee en puis- 
sance de l’expertise economique et marque l’histoire de l’analyse economique par sa densite. 
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a) Les arguments ricardiens : baisse du prix du ble et des salaires, restauration des profits et 
eloignement de I'horizon de I'etat stationnaire 

D. Ricardo, appuye notamment par E. West, T. Tooke et R. Torrens, recommande l’abrogation 
des com laws. Plusieurs arguments sont mis en avant. 

Le ble represente, selon Ricardo, une composante importante de la consommation des tra- 
vailleurs. La hausse du prix du ble pese ainsi sur les salaires qui oscillent autour de leur niveau 
de subsistance et tend a diminuer les profits. En 1817 dans les Principes d’economie politique 
et de i’impot, Ricardo affirme : « si, au lieu de cultiver notre propre ble ou de fabriquer les 
vetements ou les autres biens necessaires aux travailleurs, nous decouvrons un nouveau mar- 
che qui nous fournil ces marchandises a meilleur compte, les salaires diminueront et les pro- 
fits augmenteront ». En ce sens, le libre-echange a travers la baisse des prix des denrees 
alimentaires permettrait de restaurer les profits et d’eloigner I’horizon de I’etat stationnaire 
auquel l’economie anglaise lui semble condamnee du fait des rendements decroissants et de 
la rente differentielle de la terre. 

Selon Ricardo et James Mill (pere de John Stuart), la mise en place d’un marche cerealier 
mondial permettrait de lisser les fluctuations des prix du ble. Les prix anglais seraient moins 
sensibles aux aleas climatiques locaux. Les desequilibres se compenseraient a l’echelle inter- 
nationale. 

La suppression des com laws est une mesure d’equile sociale, le bas prix du pain profiterait a 
tous. Pour Ricardo et plus tard pour John Stuart Mill (1827) l’interet des proprietaires fen- 
ders ne doit pas passer avant celui de la nation. 

b) Les arguments de Malthus : independance alimentaire et stability sociale 

T. Malthus apparait comme la figure de proue des defenseurs des corn laws, il est appuye par 
des auteurs moins connus comme W. Jacob et W. Spence. 

Dans ses Observations sur les effets des iois sur les bles (1814), Malthus conteste le lien entre 
prix du ble et prix du travail, la consommation de ble n’est qu’une composante mineure des 
achats des salaries : « le prix du ble ne regie pas immediatement ni generalement les prix du 
travail et de toutes autres marchandises ». II fait par ailleurs observer que des situations de 
pauvrete et de famine apparaissent parfois dans des pays ou les prix du ble sont tres bas. Le 
lien entre baisse des prix du ble et augmentation des profits ne lui semble pas etabli. 

Malthus met ensuite en avant l’importance de la securite des approvisionnements en denrees 
et l’interet de l’independance alimentaire nationale. L’episode du blocus a rappele la realite 
de ce risque meme si, grace a sa domination maritime, l’Angleterre s’est alors appuyee sur 
son empire colonial et a developpe ses relations commercials avec les Etats-Unis et les pays 
neutres. 

Enfin le maintien des com laws se justifie au nom de la stabilite sectorielle et sociale de l’eco- 
nomie. II existerait, selon Malthus, une proportion naturelle entre activites agricoles et indus- 
trielles. II s’oppose a l’idee ricardienne d’une division internationale du travail et d’une 
specialisation sur la base d’avantages comparatifs en termes de couts de production qui impli- 
quent le sacrifice de certains secteurs de l’economie. 

3. LES CORN LAWS : UN DEBAT DE SOCIETE 
a) Le mecontentement des industriels 

D’emblee, des 1815, T elevation du bareme suscite des mecontentements : lors du vote, le peu- 
ple manifeste devant les Chambres qui doivent etre defendues par la troupe. Les industriels 
sont, eux aussi, mecontents. Ils souhaiteraient l’etablissement d’un libre-echange generalise en 
Europe afin de s’ouvrir les marches continentaux. La baisse du prix des denrees alimentaires 
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permettrait alors une reduction des couts de production a travers la baisse des salaires. Par 
ailleurs, l’augmentation des quantites a produire pour l’exportation autoriserait une plus 
grande mecanisation de la production. Les industriels vont des lors s’opposer aux « Lan- 
dlords » en reclamant la suppression de cette loi. L’audience des abolitionnistes grandit pro- 
gressivement a mesure que le poids de Findustrie progresse au sein de Feconomie anglaise. 
Selon les estimations de Paul Bairoch en 1810, la part de Fagriculture dans le PNB etait supe- 
rieure de 70 % a celle de Findustrie mais, en 1840, Findustrie depasse deja Fagriculture de 
60 %. 

Des 1820, une « petition des marchands » contre les corn laws est remise a la Chambre des 
Communes, rassemblee a Finitiative de Feconomiste Thomas Tooke et avec le soutien offi- 
cieux du « Political Economy Club » de Ricardo. Ce dernier meurt en 1823, mais le poids et 
l’audience des industriels continuent de grandir a mesure que le pays se developpe. Les indus- 
triels sont rejoints par des proprietaries fonciers eclaires qui parfois ont diversifie leurs activi- 
tes en investissant dans des affaires industrielles et commerciales. 

En 1828, Finstauration de Fechelle mobile des droits de douanes assouplit de facto les corn 
laws. En 1832, la reforme electorate ameliore la representation politique des industriels en 
redistribuant les sieges et en doublant le corps electoral qui passe a 800 000 votants. 

b) L'amplification du mouvement anti-corn laws autour de ia ligue de Manchester entre 1838 
et 1 846 

En 1838, une association de patrons est creee a Manchester, animee par John Bright et sur- 
tout Richard Cobden. Cette ligue de Manchester va alors faire ecole. Un an plus tard, la 
National Anti-Corn Law League (ligue contre les lois cerealieres) est creee sous forme de 
federations dissociations locales. Le groupe de pression est tres actif, distribue des brochures, 
organise des conferences (800 pour la seule annee 1840), rassemble des petitions. 

En 1843 The Economist - nouvel hebdomadaire - appuie les tenants du libre-echange en uti- 
lisant notamment des arguments « sociaux » : la suppression des corn laws permettrait la 
baisse du prix du pain et du cout de la vie, le sort des classes moyennes et des ouvriers devrait 
de la sorte etre ameliore. 

Le mouvement qui cristallise par ailleurs divers mecontentements et conteste les privileges 
etablis voit sa popularity grandir. Le parti Tory de Robert Peel est de plus en plus sensible 
aux theses libre-echangistes. 

En 1842, la politique commerciale anglaise connait une inflexion, le Premier ministre Peel 
reduit de facon substantielle les droits de douanes et annule Finterdiction d’exporter des 
machines en vigueur depuis 1774. Mais les « corn laws » ne sont pas reellement modifiees. II 
faut attendre les desastreuses pluies de 1845 et la mauvaise recolte de pommes de terre en 
Irlande pour forcer Fabrogation des corn laws le 15 mai 1846. Selon la formule de Fecrivain 
Morlay (1882) « It was the rain that rained away the corn laws » (c’est la pluie qui emporta les 
corn laws). La Grande-Bretagne parait sacrifier son agriculture sur l’autel de la division inter- 
nationale du travail. 

4. LES CONSEQUENCES DE L'ABOLITION DES CORN LAWS ET DE LA MISE EN CEUVRE 
D'UNE POLITIQUE DE LIBRE-ECHANGE PAR LA GRANDE-BRETAGNE 

a) Une dependance alimentaire croissante 

L’abolition des lois sur les bles s’inscrit dans un vaste ensemble de mesures de liberalisation 
des echanges commerciaux (suppression des actes de navigation en 1849, abrogation de nom- 
breuses taxes douanieres entre 1846 et 1852). De maniere unilaterale, la Grande-Bretagne 
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adopte une politique commerciale qui peut etre qualifiee de veritablement libre-echangiste, 
elle reste en vigueur jusqu’au seuil des annees 1930. Quelles en sont les consequences ? 

En ce qui concerne l’agriculture, la production nationale de ble ne s’est pas effondree a la 
suite du demantelement des corn laws : entre la periode 1831-41 et la periode 1849-1859 elle 
flechit d’un peu moins de 15 %. Les prix du ble fluctuent sur la periode 1850-1878 entre 46 et 
70 shillings le quarter mais « aucune baisse tendancielle et substantielle » ne peut etre identi- 
fiee selon A. Clement (2004). L’agriculture anglaise opere une reconversion vers l’elevage 
qui lui permet de connaitre une periode faste jusqu’au seuil des annees 1870. 

Neanmoins les importations de ble progressent et le taux de dependance alimentaire 
s’accroit durablement : les importations represented 13 % de la consommation de ble entre 1830 
et 1850, elles atteignent 48 % entre 1868 et 1875 enfin pres de 75 % entre 1905 et 1909. Cette 
dependance alimentaire croissante j usque dans la premiere moitie du xx e siecle impose a la 
Grande -Bretagne de preserver la securite et la regularity des approvisionnements par le maintien 
d’une domination maritime. 

b) Le renforcement de la domination commerciale britannique 

Plus largement la strategie libre-echangiste anglaise semble constituer un succes. Le demante- 
lement tarifaire permet a FAngleterre de s’ouvrir des marches exterieurs en pleine expansion. 
Les grandes puissances europeennes consentent en effet des mesures d’assouplissement de 
leur politique commerciale a l’instar de la France qui, des le debut des annees 1850, abaisse le 
niveau moyen de ses droits de douanes. Comme prevu, Favance technique britannique lui 
permet d’ameliorer ses positions commerciales. L’essor des exportations etait deja rapide 
dans les 10 a 15 ans precedents (environ 5 % Fan) et la tendance s’accelere encore apres 1846. 
De 1843-1847 a 1857-1861, le volume des exportations britannique augmente d’un peu plus de 
6 % Fan. La croissance est egalement exceptionnellement dynamique sur la meme periode, le 
taux de croissance annuel en volume du PNB est de 2,4 %. La croissance du PNB par habi- 
tant atteinl 2,2 %, « ce qui est certainement le record sur une aussi longue periode entre 1800 
et 1945 » (Bairoch). L’ouverture commerciale parait ici payante. La suppression des corn laws 
a contribue a renforcer la domination mondiale de la Grande-Bretagne. 

Cette sequence historique montre que le libre-echange constitue une politique commerciale 
pertinente pour une economie dominante, relativement en avance et disposant de specialisations 
avantageuses. 


Reperes chronologiques 

• 1814 : publication par Malthus de I'ouvrage Observations sur les effets des lois sur les bles. 

• 1815 : elevation du bareme de la loi sur les bles. 

• 1817 : publication par Ricardo de I'ouvrage Principes d'economie politique et de I'impot. 

• 1839 : constitution de la National Anti-Corn Law League. 

• 1846 : suppression des com la ws. 
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Point clef 

Le terme neodassique designe des ecoles de pensee liberale apparues a partir des annees 1870 a Lausanne 
(Walras, puis Pareto), a Cambridge (Jevons, Marshall) et a Vienne (Menger). Outre une meme conception de 
la valeur assise sur I'utilite marginale, l'analyse neodassique se fonde sur I'individualisme methodologique et la 
rationalite. Elle postule la neutrality de la monnaie et la parfaite flexibility des prix. Sur ces bases, les mecanismes 
de marche garantissent une allocation optimale des ressources. 

1. LES FONDEMENTS DE L'ANALYSE NEOCLASSIQUE 

a) Les fondateurs 

Plusieurs precurseurs et fondateurs de l’analyse neodassique doivent etre cites. En tant que 
philosophes des libertes, Locke, Spinoza, Montesquieu sont les chantres d’un « laisser faire, 
laisser passer » erige ensuite en recommandation normative par les physiocrates autour de 
Quesnay. Helvetius pose, de son cote, les bases de I’individualisme methodologique. Dans la 
Richesse des nations (1776) - premiere synthese classique - Adam Smith propose le « con- 
cept » de main invisible et decrit la logique sous-jacente ; auparavant dans la Theorie des sen- 
timents moraux (1759), il s’etail beaucoup interroge sur les motivations individuelles ; si 
l’altruisme caracterise la sphere sociale, l’egoisme prevaut dans la sphere economique. Cournot 
(1838) definit quant a lui la concurrence parfaite, il s’agit d’une situation oil fondamentale- 
ment l’agent est preneur de prix (il ne peut pas influencer le prix de marche par ses decisions 
d’achat et de vente). 

b) Individualisme methodologique et rationalite 

A la base du courant neodassique, il y a d’abord une approche heuristique : I’individualisme 
methodologique qui consiste a etudier le comportement d’un agent economique et a passer 
au niveau macroeconomique par agregation ou a postuler que cet agent est representatif. Cet 
individu est rationnel, il est motive par la recherche de son propre interet, il cherche a maxi- 
miser un bien-etre materiel que Ton peut apprehender a travers la quantite de biens et de ser- 
vices a sa disposition. Il n’y a pas de coordination ex-ante des actions individuelles, cependant, 
par le truchement de la main invisible, l’allocation des ressources est efficiente. La recherche 
par chaque individu de son propre interet conduit a une situation collectivement optimale. La 
liberte de choix et la rationalite des agents, quant a l’utilisation des ressources, permet 
d’atteindre une situation optimale au sens de Pareto (a l’equilibre, on ne peut pas accroitre la 
satisfaction d’un individu sans reduire celle d’un ou plusieurs autres individus). 

2. LES HYPOTHESES DE BASE DE L'ANALYSE NEOCLASSIQUE 

Une allocation optimale des ressources va etre operee dans une economie a condition que 
Ton soit en situation de concurrence pure et parfaite. Dans ce processus, la monnaie n’est pas 
active, elle n’intervient pas dans la determination de l’equilibre macroeconomique. 

a) Vertus et exigences de la concurrence 

L’agent rationnel est a la base de l’analyse neodassique. Cet homo aeconomicus agit en utilisant 
les ressources a sa disposition compte tenu des contraintes qu’il subit. L’optimum social sera 
atteint - par le jeu de la main invisible - a condition d’evoluer dans une structure de marche 
la plus « pure » possible. 
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Un marche en concurrence parfaite doit presenter quatre caracteristiques. L’atomicite des 
participants : le marche comprend un grand nombre de vendeurs et d’acheteurs, le poids de 
chacun est negligeable sur le marche. Les produits sont homogenes, non differencies. L'entree 
sur le marche est libre, il n’y a notamment pas de barriere par les couts. Enfin la transparence : 
les agents sont parfaitement informes du prix et de la qualite des produits, l’information est 
gratuite et identique pour tous les intervenants. 

b) Une analyse dichotomique 

L’analyse neodassique pose le principe de la neutralite de la inonnaie, d’une separation entre 
sphere reelle et sphere monetaire. Seul le niveau general des prix se determine sur le marche 
de la monnaie. La quantite de monnaie en circulation n’a aucun effet sur les variables reelles 
de l’economie. Une progression (ou une contraction) de la masse monetaire est sans conse- 
quence sur la structure des prix relatifs, en particulier elle ne modifie ni le salaire reel, ni le 
taux d’interet reel, deux variables clefs qui assurent l'ajustement sur les marches d’inputs. La 
conception du taux d’interet est d’ailleurs dite reelle au sens ou ce taux se definit comme le 
prix de la renonciation a la consommation presente ; le taux d’interet est determine sur le 
marche des capitaux (pas sur le marche de la monnaie). 

3. LES IMPLICATIONS EN MATIERE DE POLITIQUE ECONOMIQUES 

Pour les neoclassiques, l’Etat doit garantir un fonctionnement fluide du marche et favoriser 
(par sa non-intervention le plus souvent) les comportements d’offre. 

a) Preserver la flexibilite des marches 

Un role de l'Etat est de faire respecter les regies de la concurrence, de garantir la libre entree 
sur le marche, d’oter toute entrave aux mecanismes de prix, de faire en sorte que les prix 
constituent un vecteur d’informations non biaise. Rappelons en effet que c’est sur la base de 
l'information vehiculee par les prix que les agents operent leur choix en matiere d’allocation 
des ressources. L’Etat se cantonne dans l’exercice de fonction regalienne (defense du territoire 
national, police, justice) et la fourniture de biens collectifs que le marche ne saurait proposer 
compte tenu de l'importance du cout de Tinvestissement initial (infrastructures, recherche, 
education). 

b) Vers des politiques d'offre 

L’Etat n’a pas a se soucier de la demande (toujours suffisante) et doit se concentrer sur les 
conditions de l’offre. II doit liberer l’initiative individuelle, favoriser l’offre de travail et les 
comportements d’epargne. Dans la logique de la loi de Say, toutes les mesures susceptibles de 
dynamiser l’offre sont en principe positives en matiere de croissance, elles accroissent dura- 
blement le potentiel productif de l’economie. La baisse des impdts s’inscrit dans cette logique, 
cependant que les depenses d’education, de recherche et d’infrastructure se trouvent egale- 
ment justifiees. Le rapprochement avec les theoriciens de l’offre (A. Laffer) et les politiques 
conduites aux Etats-Unis dans les annees 1980 sous l’ere Reagan peut etre fait. 
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14 L'analyse macroeconomique 
de Keynes 


Point clef 

Selon Keynes, le libre jeu du marche conduit a I'apparition d'un equilibre de sous-emploi. Une analyse differente 
de la monnaie le conduit a redefinir le taux d'interet et a repenser les conditions du retour au plein-emploi a 
court terme. 

1. VUE D'ENSEMBLE DE LA RUPTURE KEYNESIENNE 

a) Jeu du marche et equilibre de sous-emploi 

Le livre Theorie generate de Vemploi, de Vinteret et de la monnaie, publie en 1936, pose les 
bases des analyses dites keynesiennes. La complexite et la densite de Touvrage donne en effet 
libre cours a l’exegese et plusieurs interpretations de Poeuvre de Keynes ont ete proposees. 
Rappelons simplement que John Maynard Keynes (1883-1946) est un economiste liberal (il 
appartient un temps - dans les annees 1920 - au parti de Lloyd-George), il croit dans une 
large mesure aux vertus du marche dans Pallocation des ressources et son interventionnisme 
global se veut respectueux de la sphere de decision de Pentreprise privee. 

Le libre jeu de la concurrence conduit en principe selon Keynes a une situation d equilibre de 
sous-emploi du fait de Pinsuffisance de la demande. Le retour au plein-emploi passe par 
[’intervention de l’Etat, organe de regulation qui doit assurer la coordination ex-ante des 
actions individuelles. La structure de l’economie doit etre remodelee autour de cette institution. 

b) Les racines de Poeuvre de Keynes 

L’analyse de Keynes a dans une certaine mesure les traits d’une synthese car il rassemble 
dans une theorie generate des idees directrices et des outils analytiques empruntes parfois a 
des auteurs plus anciens ou a certains de ses disciples. La conception monetaire du taux 
d’interet etait presente chez Locke, Law et Montesquieu. Malthus et Sismondi avaient cher- 
che a remettre en cause la loi de Say, ils avaient aussi insiste sur Pimportance de la demande 
dans la determination de l’equilibre macroeconomique. Robertson a propose la notion de 
trappe a la liquidite. Le mulliplicateur est, quant a lui, un concept avance par Kahn au seuil 
des annees 1930. 

2. LE REJET DE CERTAINES HYPOTHESES NEOCLASSIQUES... UNE APPROCHE CENTREE 
SUR LE COURT TERME 

Keynes attaque « l’edifice classique » a deux niveaux. Il conteste la neutralite de la monnaie 
et met en evidence la viscosite des prix sur la courte periode, la seule qui compte a ses yeux, 
puisque comme il le dit lui-meme avec ironie : « a long terme nous sommes tous morts ». 
a) Remise en cause de l'analyse dichotomique 

Pour les neoclassiques - dans la lignee de Jean Baptiste Say - la monnaie n’est qu’un voile des 
echanges et les produits s’echangenl - en definitive - contre des produits. Cette neutralite de 
la monnaie se fonde sur une conception restrictive de ses fonctions, elle n’est qu’un intermediaire 
des echanges et une unite de compte. 

Selon Keynes dans un monde economique fondamentalement domine par Pincertitude, il est 
rationnel de detenir la monnaie pour elle-meme, essentiellement au motif de speculation. Le 

niveau du taux d'interet determine non plus le niveau de l’epargne comme chez les neoclassiques 
mais sa structure, son partage entre monnaie et titres. Cet arbitrage monnaie titres va des lors 
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etre a la base de toute la macroeconomie du xx e siecle. L’existence d’une thesaurisation est a 
rorigine d’un equilibre de sous-emploi du fait d'une insuffisance de la demande. La monnaie 
influence done bel et bien la realisation de l’equilibre macroeconomique. 
b) Rigidites des prix et ajustement par les quantites 

L’autre angle d’attaque de Keynes contre l’analyse neoclassique concerne la capacite des prix 
a s’ajuster dans le court terme, l’economiste anglais conteste ce point. La realisation de l’equi- 
libre rencontre aussi des obstacles a ce niveau : dans Fenvironnement deflationniste des 
annees 1920 en Angleterre, la rigidite a la baisse des salaires nominaux provoque un accrois- 
sement du salaire reel a l’origine d'un chomage de masse. Dans le modele keynesien elemen- 
taire, Fajustement s’effectue par les quantites, le principe de la demande effective illustre 
cette logique. L’hypothese de viscosite des prix reste aujourd'hui une hypothese keynesienne 
majeure. 

3. PRINCIPAUX APPORTS DE KEYNES... LE ROLE ACTIF DE L'ETAT DANS LA STABILISATION 
MACROECONOMIQUE 

Apres avoir vu les concepts a la base de la reconstruction keynesienne, nous voyons par quels 
moyens l’Etat peut intervenir pour soutenir Factivite economique. 

a) Principes fondateurs de l'analyse keynesienne 

En raison de la « nature anticipee » du principe de la demande effective, de la loi psychologi- 
que fondamentale (le fait que la propension a consommer est inferieure a l’unite et decrois- 
sante avec le revenu) et de la non-neutralite de la monnaie. Fapparition d’un equilibre de 
sous-emploi est le cas de figure le plus probable si on laisse jouer les forces de marche. Des 
lors l’Etat doit intervenir pour resorber l’ecart deflationniste ainsi apparu via une action de 
soutien d’une ou plusieurs composantes de la demande. Le concept de multiplicateur inter- 
vient ici et etablissant le lien de proportionnalite entre la variation initiale d’une composante 
exogene de la demande globale et la somme de ses effets cumules sur le revenu au terme d’un 
processus long. 

b) Le multiplicateur 

Le multiplicateur peut se definir precisement comme un coefficient multiplicateur (un nom- 
bre dont on peut determiner la valeur) qui relie la variation initiale d’une composante exo- 
gene de la demande globale a la somme de ses effets cumules sur le revenu au terme d’un 
processus d’interaction de n periodes entre notamment la consommation et le revenu. 

Nous pouvons etablir ce multiplicateur keynesien en partant d’une condition d’equilibre 
revenu (Y) = demande (Y~) au sein d’une economic fermee. 

Y = Y- 

La demande est composee de la consommation (C), de l’investissement (I) et des depenses 
publiques (G). 

La fonction de consommation keynesienne s’ecrit de la maniere suivante : 

(1) Ct = Co + c Ydt 

Avec : 

• Co : une consommation incompressible ; 

• Ydt : le revenu disponible a la periode courante ; 

• c : la propension marginale a consommer ; c est decroissante avec le revenu. 

La consommation a la periode courante depend done du revenu de la periode courante. 
Abandonnons la reference aux indices de temps et detaillons les determinants du revenu dis- 
ponible : 
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Yd = Y-T-tY + Tr 

Avec : 

• Tun impot forfaitaire, 

• Tr les transferts, 

• tY un impot proportionnel sur le revenu. 

L’investissemenl (I = Io) et les depenses publiques (G = Go) sont consideres, par hypothese, 
comme exogenes : 

Y = C + I + G 

Y = Co + c ( Y - T - tY + Tr) + Io + Go 

Y = Co + cY - cT - ctY + ctTr + Io + Go 

Y - cY + ctY = Co - cT + cTr + Io + Go 

Y (1 - c + ct) = Co - cT + cTr + Io + Go 

La hausse ponctuelle (action non maintenue a la periode suivante) d’une composante exo- 
gene de la demande (T, Tr, Go, Io - investissement public) va avoir un effet positif sur le 
revenu (Y), dont la force diminue mais qui se maintient sur un horizon infini. Si par exemple 
on fait varier les depenses publiques d’un montant AG au final au terme des n periodes, nous 
aurons un effet AY = 1/1 - c + ct AG. 

La valeur multiplicateur de depenses publiques est etablie : 

AY/AG = 1 / 1 - c + ct 

De la meme maniere peuvenl etre degages deux autres coefficients : 

• le multiplicateur de transferts (Tr) : AY/ATr = c/1 - c + ct 

• le multiplicateur d'impot (T) : AY/AT = - c/1 - c + ct 

L’approche keynesienne en termes de multiplicateur participe de la justification de Feffica- 
cite de l’intervention publique a la fois pour soutenir l’activite et corriger la repartition du 
revenu. 

II convient de signaler que trois facteurs affaiblissent la valeur du multiplicateur et reduisent 
Fefficacite de la politique budgetaire : Fepargne, la fiscalite et les importations. Ils sont analy- 
ses comme autant de fuites. 

Soit le multiplicateur de depenses publiques k = 1 / 1 - c dans son expression la plus simple 
sans impot. Si Ton pose : c = 0,8 et s = 0,2, k = 5, plus s est elevee, moins la valeur du multipli- 
cateur est elevee. 

Si Ton introduit un impot proportionnel :k = l/ l- c + cten posant que le taux t = 0,1, la 
valeur de k chute (k = 1/0,28 = 3,57). 

Si en plus on ouvre Feconomie aux importations, en posant que la propension marginale a 
importer m est de 20 % (m = 0,2) :k = l/ l- c + ct + m = 1/0,48 = 2,08. 
c) Les critiques de la fonction keynesienne de consommation 

Le concept de multiplicateur presente un interet analytique de premiere importance mais parait 
en definitive peu realiste. La portee du multiplicateur est limitee principalement par l’impar- 
faite elasticite de l’offre et les critiques adressees a la fonction keynesienne de consommation. 
Le raisonnement en terme de multiplicateur ne s’applique qu’en regime de sous-emploi puis- 
que, au-dela, l’offre ne peut plus s’ajuster, la relance budgetaire a seulement des effets infla- 
tionnistes. L’offre doit ensuite etre assez elastique pour repondre a l’accroissement de la 
demande a la periode courante. 

L’horizon temporel qui definit le multiplicateur a un caractere virtuel (et n’est pas le temps 
keynesien traditionnel). 
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Les critiques de la fonction keynesienne de consommation (equation 1) ont en commun de 
vouloir donner une dimension plus dynamique aux comportements de consommation. Duesen- 
berry souligne la dimension sociale des modeles de consommation. Le niveau de consommation 
de courte periode ne depend pas seulement du revenu courant, il depend des habitudes de 
consommation liees au revenu le plus eleve percu dans le passe. Si le revenu courant baisse, la 
consommation n’est pas reduite : l’expression effet de cliquet traduit cette idee. Chez Fried- 
man, pour caricaturer, la consommation est fonction du revenu permanent (revenu moyen 
anticipe sur Pensemble de la vie compte tenu de la qualification, de la fortune...) et pas du 
revenu disponible. 

L’approche en termes de cycle de vie a la Modigliani insiste sur le fait que les comportements 
de consommation et d’epargne varient suivant les epoques de la vie. En periode de jeunesse 
l’agent emprunte, a Page mur il epargne, lorsqu'il est a la retraite il « desepargne ». 
d) Le role de I'Etat dans la regulation macroeconomique 

Chez Keynes, l’Etat peut intervenir de plusieurs manieres. Par la politique monetaire, en aug- 
mentant la quantite de monnaie en circulation, c’est-a-dire en cherchant a abaisser le prix de 
la liquidite de la monnaie. La baisse du taux d’interet doit favoriser Pinvestissement. Cela 
etant, Parrne monetaire trouve assez vite un butoir au niveau de la trappe a la liquidite 
(niveau du taux d’interet nominal en dessous duquel on ne peut pas descendre). 

La politique budgetaire a par consequent la preference de Keynes. Pour reguler Pactivite, les 
autorites utilisent les recedes et les depenses publiques. Plusieurs variables sont concernees 
par cette action budgetaire (depenses publiques G, transferts Tr, impots T), a chacune d’elle 
est associe un multiplicateur : 

• soit k | le multiplicateur de depenses publiques ou d’investissement : AY / AG = 1/1 — c(l — t) ; 

• soit k 2 le multiplicateur de transferts : AY / ATr = c/1 - c(l - 1) ; 

• soit k 3 le multiplicateur d’impots : AY / AT = - c/1 - c(l - 1). 

Cette action budgetaire peut ne pas desequilibrer les finances publiques. En effet d’apres le 
theoreme de Haavelmo, une hausse simultanee d’un meme montant des depenses publiques 
AG et des impots AT qui laisse par consequent le solde budgetaire inchange a, au terme des n 
periodes, un effet positif sur le revenu egal au choc initial sur les depenses (AG = AY). Selon 
Haavelmo (1945), la hausse du revenu est egale a celle des depenses publiques : « si la fonc- 
tion de consommation est lineaire, et si Pinvestissement global est constant, un impot addi- 
tionnel dont le montant est integralement depense, augmente le revenu national et laisse 
inchange le revenu disponible et la consommation, et ceci independamment de la valeur de la 
propension marginale a consommer ». Ce resultat s’explique notamment par la superiority en 
valeur absolue de k x sur k 3 . 


Reperes chronologiques 

• 1919 : publication par Keynes de I'ouvrage Les consequences economiques de la paix. 

• 1930 : publication par Keynes de I'ouvrage Traite sur la monnaie. 

• 1936 : publication par Keynes de I'ouvrage Theorie generate de I'emploi, de I'interet et de la monnaie. 
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Point clef 

En sciences economiques, la posture face aux rigidites de prix est decisive en matiere de politiques economi- 
ques. Soit on les considere comme incompressibles et on cherche a les exploiter au niveau conjoncturel, soit 
on les combat par des politiques structurelles de liberalisation. 


1. PRESENTATION GENERALE DES ENJEUX ASSOCIES AUX RIGIDITES 

a) Definitions 

Le concept de « rigidites de prix » designe en theorie economique la difficulty ou Fimpossibi- 
lite pour les prix de s’ajuster pour equilibrer l’offre et la demande. Pour designer cette realite, 
le terme « viscosite » est egalement souvent employe. 

Deux types de rigidites peuvent etre identifies en macroeconomic, les unes dites nominales, 
les autres reelles. Les rigidites nominales s’identifient a la viscosite des prix (la lenteur de 
l’ajustement). Par rigidites reelles, il faut entendre le fait que le prix se situe a Fequilibre au- 
dessus du niveau d’equilibre concurrentiel pour diverses raisons qu’il convient d’identifier. 

Les rigidites sont compatibles avec la rationality economique des agents, elles doivent notamment 
etre distinguees de l’illusion monetaire (incapacity des agents a discerner grandeurs reelles et 
grandeurs nominales). 

b) Une question ancienne 

Tres tot David Hume a Fintuition de Fimportance analytique des rigidites de prix, cette idee 
est deja presente dans ses deux essais Of Money et Of Interest, lorsque Fauteur met en avant 
le fait qu’apres un choc monetaire, « il faut toujours un intervalle avant que tous les elements 
s’adaptent a la nouvelle situation ». 

Mais le statut analytique des rigidites n’eclate veritablement que durant Fentre-deux-guerres 
au moment ou le systeme capitaliste est sounds a des bouleversements importants et ou certains 
blocages touchent le systeme de prix. 

Dans FAngleterre des annees 1920, le lien est fait entre rigidite a la baisse des salaries nomi- 
naux et chomage. Avec Keynes la possibility d'un blocage du mecanisme de prix est envisa- 
gee : Fajustement peut intervenir via les quantites. Cet ajustement par les quantites est 
systematise dans les annees 1970 par les theoriciens du desequilibre (Leijonhufvud, Benassy, 
Malinvaud...). 

c) Enjeux theoriques 

Sur le plan theorique - du fait du recul contemporain de Fillusion monetaire (acces plus facile 
a l’information, amelioration des anticipations des agents, meilleure connaissance du fonc- 
tionnement de Feconomie) - les rigidites constituent un enjeu de plus en plus decisif. Elles 
constituent le terreau de Fopposition entre liberaux et keynesiens. Les liberaux (Mises, 
Rueff, Hayek, Lucas, Sargent...) affirment qu’il convient de chercher a les supprimer par des 
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politiques structurelles de flexibility Les keynesiens contemporains (Fischer, Blanchard, 
Stiglitz, Mankiw...) se fondent sur leur caractere structurel pour montrer l’efficacite de cer- 
taines politiques conjoncturelles. Sur cette base, une des problematiques (un fil conducteur) 
de ce theme peut etre de savoir si les rigidites sont la consequence d'une intervention publi- 
que ou si leur existence justifie le principe d’une action correctrice. 

2. AMPLEUR DES RIGIDITES NOMINALES ET OPPORTUNITY D'INTERVENTIONS 
CONJONCTURELLES 

a) Les fondements microeconomiques des rigidites nominales 

L’auteur americain Blinder (1993) propose une typologie des rigidites nominales sur le 
marche des biens et services qui permet d’apprehender plus facilement la realite du pheno- 
mene. 

• L’approche en termes de defaut de coordination indique que, suite a un choc, une entre- 
prise hesite a modifier son prix ; elle attend une action de la concurrence. 

• L’approche en termes de contrats implicites insiste sur les relations de confiance entre acheteur 
et vendeur qui passent par la stabilite des prix, meme en cas des hausses des prix des matie- 
res premieres par exemple. 

• Des contrats nominaux explicites existent egalement, ils bloquent les prix. 

Parmi les autres rigidites citons : les couts de catalogue qui freinent l’ajustement des tarifs, les 
prix limites fondes sur des determinants psychologiques (exemple 9,99 euros). 

Sur le marche du travail les rigidites nominales sont constitutes par des contrats de salaires 
explicites (la progression des remunerations est fixee de fagon contractuelle pour une periode 
donnee), l’illusion monetaire et la rigidite a la baisse des salaires nominaux mise en avant par 
Keynes dans l’entre-deux-guerres. 

b) La porte ouverte aux interventions de politiques economiques 

L’existence de rigidites nominales justifie le principe et l’efficacite d’une intervention econo- 
mique conjoncturelle. Dans les annees 1960, les neokeynesiens fondent l’arbitrage inflation 
chomage sur ces viscosites de prix. Des la fin des annees 1970 S. Fischer montre que la politi- 
que monetaire peut etre efficace meme en presence d’anticipations rationnelles, du fait de 
contrats de salaires explicites et a condition que Timpulsion monetaire intervienne dans le 
temps juste, c’est-a-dire immediatement apres la signature des contrats. 

Au milieu des annees 1990, Akerlof, Dickens et Perry exploitent la rigidite a la baisse des 
salaires nominaux pour montrer que, dans le cas des Etats-Unis, un objectif de faible inflation 
vaut mieux qu’une inflation zero. Ces travaux americains corrobores par d’autres sur la zone 
euro font apparaitre la possibility d’un arbitrage a long terme entre inflation et chomage pour 
des taux d’inflation bas (inferieurs a 4 ou 5 %) du fait de la rigidite a la baisse des salaires 
nominaux. Soumise a la concurrence, certaines entreprises sont dans l’obligation de reduire 
leur masse salariale. Si l’inflation est autour de 4 % elles peuvent reduire la masse salariale en 
desindexant les salaires (les salaires nominaux augmentent moins vite que l’inflation) les sala- 
ries sont conscients de la perte de pouvoir d’achat mais acceptent cette issue. Si au contraire 
l’inflation est nulle, la compression des couts salariaux ne peut pas se faire par le canal du 
salaire reel : il conviendrait alors de baisser les salaires nominaux ce que les patrons refusent 
de faire (les salaries ne l’acceptent pas). Dans ce contexte, l’ajustement va s’operer par les 


39 


Fiche 15 • Les rigidites de prix 


quantites, l’entreprise est plus encline a licencier des collaborateurs. Toutes choses egales par 
ailleurs, le taux de chomage associe a une inflation zero est plus eleve que le taux de chomage 
associe a une inflation de 4 %. 

3. RIGIDITES REELLES, DIFFICULTY ET AMBIGUITES DES TRANSFORMATIONS STRUCTURELLES 

Deux types de rigidites reelles sont identifiables sur le marche du travail. Les unes sont endogenes, 
les autres exogenes, elles ont en commun d’etre difficilement reductibles par des politiques 
economiques structurelles. 

a) Rigidites reelles endogenes 

Pour des raisons propres au fonctionnement du marche du travail, le salaire peut se fixer au-dessus 
de son niveau d’equilibre concurrentiel. 

Deux grandes explications peuvent etre avancees : l'exercice du pouvoir de negotiation des 
insiders sur le marche et l’existence d'un salaire dit d’efficience. 

• L’approche insiders/outsiders 

Lors des negotiations entre syndicats et employeurs au sein des entreprises, deux enjeux sont 
decisifs : les hausses de salaires et les embauches. Plusieurs equilibres sont possibles mais la 
situation la plus probable est que les syndicats insistent sur la progression ou le maintien des 
salaires plutot que sur les recrutements. Les chomeurs sont moins nombreux que les salaries, 
de surcroit ils sont beaucoup moins syndiques que les titulaires d'un emploi. Les salaires risquent 
ainsi de se fixer au-dessus du niveau « d’equilibre concurrentiel pur ». 

• Le salaire d’efficience 

Plusieurs interpretations du salaire d’efficience ont ete proposees dans les annees 1980, elles 
prennent appui sur les avancees de la microeconomie de la concurrence imparfaite. 

• Pour Shapiro et Stiglitz, le chef d’entreprise, pour lutter contre l’alea moral (tire-au-flanc 
dans le monde du travail), incite le travailleur a avoir une meilleure productivite en proposant 
un salaire superieur a l’equilibre concurrentiel. 

• Pour Weiss, le salaire d'efficience pallie l’asymetrie d’informations entre chef d’entreprise 
et salarie. II pose que le salarie (l’agent) connait sa veritable productivite (il peut l’exprimer 
a travers le salaire de reservation, le salaire auquel il est pret a s’engager), le salarie sait s’il 
est ou non un opportuniste, le patron (le principal) ignore ces elements. Proposer un salaire 
superieur au salaire d’equilibre concurrentiel est destine a attirer les meilleurs au sein de 
l’entreprise et a les garder. Le salaire d’efficience pallie ainsi l’asymetrie d’information 
entre agents. 

• Le remplacement d’un travailleur a un cout pour la firme. D’un cote, la procedure de recru- 
tement peut etre fastidieuse (gestion des candidatures, entretiens...), ensuite le depart Test 
aussi pour l’entreprise (gestion... et cout d’opportunite ; les modeles de capital humain 
insistent sur le cout de formation d’un travailleur...). Le taux de rotation dans l’entreprise 
est d’autant plus eleve que le salaire propose par l’entreprise est inferieur a l’equilibre du 
marche. Pour J. Stiglitz, le salaire d’efficience (un salaire superieur au marche) limite la 
rotation de la main-d’oeuvre : il fixe les salaries dans l’entreprise. 
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• Dans le cadre d’approches sociologiques « a la Marcel Mauss », le salaire d’efficience cons- 
titue une marque de consideration. G. Akerlof pense que l'efficacite productive du travail 
depend du sentiment d’etre bien traite au sein de la firme. En retour, cette gratification 
engendre une intensite de l’effort accrue. A long terme, la relation d’emploi qui se met en 
place se caracterise par le fait que « dons » et « contre-dons » vont assurer l’echange de 
salaires et de niveaux d’effort superieurs a leurs valeurs concurrentielles. 

II parait tres difficile de lutter contre ces rigidites reelles endogenes par des politiques econo- 
rniques structurelles. 

b) Rigidites reelles exogenes, le salaire minimum garanti 

II semble beaucoup plus facile d’eliminer une rigidite reelle exogene comme le salaire mini- 
mum ; il suffit a l’Etat de redefinir sa politique salariale et de supprimer cette entrave. Apres 
avoir fait ce constat, on bute sur la question du bien-fonde de cette mesure, le salaire minimum 
est-il toujours l’ennemi de l’emploi ? 

En concurrence pure et parfaite, un salaire minimum superieur au salaire d’equilibre concur- 
rentiel entraine F apparition d’un chomage involontaire. A Fequilibre, la quantite de travail se 
fixe au minimum de l’offre et de la demande de travail. Si Ton segmente le marche du travail, 
le salaire minimum apparait pour partie responsable du chomage des jeunes et des moins 
qualifies. En fait, plus on s’eloigne d’une structure de marche de concurrence pure et parfaite, 
moins le salaire minimum penalise l’emploi, il peut meme - dans certaines configurations de 
marche (monopsone, tres fortes rigidites de prix comme dans des modeles keynesiens ele- 
mentaires) - accroitre le volume d’heures de travail (v. fiche 45). 


Reperes chronologiques 

• 1752 : publication par D. Hume des essais Of money et Of interest. 

• 1920 (annees) : prise en compte des rigidites de prix dans I'annalyse economique. 
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16 La courbe de Phillips 


Point clef 

La possibility d'un arbitrage inflation chomage constitue I'une des grandes controverses en sciences economi- 
ques depuis la publication en 1958 de I'article de Phillips sur I'existence d'une relation inverse entre taux de 
croissance des salaires nominaux et taux de chomage. Quelques-uns des plus grands economistes de la 
seconde moitie du xx e siecle ont contribue a faire evoluer I'analyse d'une question dont les consequences 
normatives sont evidemment extremement importantes : les travaux de Samuelson, Solow, Friedman, Phelps, 
Lucas ou plus recemment Akerlof posent des jalons decisifs sur ce theme. 

Ce sujet illustre au plus haut point I'interdependance entre les objectifs de la politique economique puisqu'il 
cristallise une opposition centrale entre activity et stability. II illustre aussi les interactions entre avancees 
analytiqueset miseen oeuvre des politiques economiques : le tournant de la desinflation fin 1970-debut 1980 
resulte pour partie de la remise en cause theorique (et empirique) d'un arbitrage inflation-chomage. 

1. LA GENESE DE LA COURBE DUE DE PHILLIPS, APPROCHE PAR LE MARCHE DU TRAVAIL 

a) Le constat empirique de Phillips et son interpretation 

L’article de A. W. Phillips (economiste neo-zelandais) met simplement en relation sur don- 
nees annuelles le taux de croissance des salaires nominaux et le taux de chomage pour 
l’Angleterre entre 1861 et 1957. La relation apparait stable et non lineaire. Pour l’auteur : « le 
taux de variation des salaires nominaux peut etre explique par le niveau de chomage ». 
Phillips commente les donnees et observe que : « si - comme cela est parfois recommande, la 
demande etait maintenue a un niveau qui assure la stabilile des salaires, le niveau de chomage 
correspondant serait d’environ 5,5 % ». Le concept de NAWRU ( non accelerating wage rate 
of unemployment) est ainsi esquisse. 

Lipsey en 1960 propose une interpretation de cette courbe de Phillips en termes de desequilibres 
sur le marche du travail, sortant I’analyse keynesienne de l’inflation du flou dans laquelle elle etait 
enfermee : la variation du niveau general des prix est determinee sur le marche du travail. 

b) La generalisation a une relation inverse entre inflation et chomage 

Samuelson et Solow en 1960 proposent une generalisation de I’analyse de Phillips a la relation 
inflation chomage (graphique suivant). Si nous supposons que le taux de marge (m) est constant 

Courbe de Phillips 


Taux d’inflation 
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et si Ton soustrait du taux de croissance des salaires nominaux (w) le taux d’augmentation de 
la productivity: (g) (estime a 3 % sur l'exemple de PAngleterre), on obtient le taux de variation 
des prix (p) : 

p = (1 + m) w/g (1) 

(l)p = w-g 

Le consensus keynesien s’etablit dans les annees 1960 : la situation du marche du travail est a 
l'origine de l'inflation. Le taux de chomage cause le taux d’inflation et les deux desequilibres 
sont alternatifs, il convient par consequent de sacrifier l’un pour obtenir l’autre. 

2. LA REMISE EN QUESTION DE LA COURBE DE PHILLIPS A TRAVERS UN DEPLACEMENT DE 
L'APPROCHE VERS LE MARCHE DE LA MONNAIE ET LA PRISE EN COMPTE DES ANTICIPATIONS 

a) La courbe de Phillips augmentee des anticipations : I'analyse de Friedman 

Milton Friedman inverse le sens de la causalite pour expliquer cette courbe. II y a d’abord une 
politique monetaire d’expansion qui a des effets inflationnistes et, partant, influence Pequilibre 
sur le marche du travail. Pour demontrer ceci, Friedman pose Phypothese d’une asymetrie 
d’information entre offreurs et demandeurs de travail, les salaries sont victimes de Tillusion 
monetaire a court terme, pas les entrepreneurs. II pose aussi l’existence d’ anticipations 
adaptatives (2). A la suite d’une politique monetaire d’expansion Pequilibre du marche du 
travail est modifie par la baisse du salaire reel (le salaire reel est surestime par les salaries, les 
entrepreneurs constatent sa baisse, la quantite demandee est plus grande, le taux de chomage 
plus faible) : 

Fla, t = IIt-1 + b(ITt— 1 - Fla, t-1) (2) 

Avec : 

• Fla, t : taux d’inflation anticipe a la periode t ; 

• IIt-1 : taux d’inflation a la periode t-1 ; 

• nt-1 - Fla, t-1 : erreur d’anticipation. 

A court terme, un arbitrage est possible, la hausse de l’inflation est associee a une baisse du 
taux de chomage (point A sur le graphique suivant). Ceci correspond a un deplacement le long 
d’une courbe de Phillips associee a un niveau d’inflation anticipee (sur les bases de l’equation (2)). 

Courbe de Phillips selon Friedman 


Taux d’inflation 
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Mais les anticipations vont s’adapter, le salaire reel va revenir a son equilibre initial et le taux 
de chomage vers le NAIRU ( non accelerating inflation rate of unemployment) ; cette situation 
correspond au point B sur la graphique. A long terme par consequent, la courbe de Phillips 
est verticale et coupe l’axe des abscisses au NAIRU. 

On en deduit la definition du NAIRU, taux de chomage qui existe dans T economic lorsque le 
marche du travail est a l’equilibre et que l’inflation est correctement anticipee par les salaries. 
Ce NAIRU resulte de determinants structured (population active et sa mobility...) et des carac- 
teristiques institutionnelles du marche du travail, d’ou le fait qu’il est estime a 5,5 % dans le 
cas de l’economie americaine et entre 8 % pour la France au cours des annees recentes... Pour 
Milton Friedman, le NAIRU est un concept purement macroeconomique a la difference du taux 
naturel developpe par Phelps qui explicite des fondements microeconomiques du taux naturel. 
b) Anticipations rationnelles et verticalite de la courbe a court terme 

L’hypothese d’ anticipations rationnelles est echafaudee a partir d'une contribution de 
R. Muth (1961) : toute l’information disponible est utilisee, il n’y a pas d’erreur systematique 
d’anticipation. Pour la question qui nous occupe, l’ecart entre valeur anticipee de l’inflation 
et valeur observee a une esperance mathematique nulle. Sur cette base, dans les annees 1970, 
Lucas et la NEC prolongent le travail de Friedman, le radicalisent et etablissenl la verticalite 
de la courbe de Phillips a court terme et a long terme. Pour Sargent et Wallace (1976), seule 
une surprise monetaire pourrait reduire le chomage mais elle se paierait en termes de reduction 
de la credibility des autorites monetaires et de renforcement des primes de risques sur les 
taux d’interet. 

3. DISINFLATION ET NOUVEAUX ENJEUX DE LA RELATION-INFLATION CHOMAGE 
a) La non-verification empirique de la courbe de Phillips. Un pilier de I'argument liberal en 
faveur de la stability des prix 

Deux types d’arguments ont ete mis en avant pour justifier la reorientation des politiques 
economiques a la fin des annees 1970 et la necessity d’accorder la priority a la stability des 
prix : les couts d’une inflation a deux chiffres et l’absence d’arbitrage a long terme entre inflation 
et chomage. 

• L’inflation galopante, seule perspective de l’approche « accelerationniste » 

II existe - a l’extreme - un moyen de maintenir le chomage au-dessous de son niveau naturel, 
c’est de faire toujours plus d’inflation afin de tromper en permanence les travailleurs. Tres 
vite cependant, l’inflation devient galopante et se retourne contre la croissance et, par la suite, 
contre Temploi. 

Dans les annees 1970, Tinflation est particulierement vive au sein des economies les plus 
avancees, elle atteint par exemple 19 % en moyenne au Royaume-Uni entre 1974 et 1976 et 
12,5 % entre 1977 et 1979. Une inflation a deux chiffres presente un certain nombre de couts. 
Un differentiel d’inflation defavorable pose deux types de probleme : il reduit la competiti- 
vite commerciale de l’economie nationale et pose un probleme de credibility vis-a-vis des 
operateurs financiers internationaux. Les prix deviennent, selon Hayek (1945), un vecteur 
d’informations biaise, on ne sait plus ce qui, dans la hausse des prix, releve d’une « distorsion » 
entre offre et demande de ce qui releve d’une progression purement nominale. D’autres 
inconvenients moins decisifs peuvent etre mentionnes : les couts de menus et les couts de 
chaussures. 

• L’absence d’arbitrage inflation chomage a long terme 

Selon les liberaux il ne faut pas avoir de scrupules a faire de la stability des prix le principal 
objectif de politique economique car, contrairement a ce qu’affirment les keynesiens, il n’y a 
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pas de possibility d’arbitrage entre chomage et inflation. Depuis la fin des annees 1960 et les 
travaux de Milton Friedman, les tenants de la neutrality de la monnaie ont gagne du terrain. 
Sur ces bases, les responsables politiques choisissent au seuil des annees 1980 d’engager des 
politiques de desinflation. 

b) La non-verticalite a long terme de la courbe de Phillips en regime de basse inflation 

Les travaux d’Akerlof, Dickens et Perry (1997) ont mis en avant la possible existence d’un 
arbitrage inflation-chomage a long terme pour des taux d'inflation bas, inferieurs a 5 %. La 
rigidite a la baisse des salaires nominaux empeche [’utilisation de la desindexation comme 
strategic de compression des couts salariaux avec une inflation nulle. Au contraire, si le taux 
d’inflation se situe a 3, 4 ou 5 % les salaries acceptent le principe d’un gel des salaires nomi- 
naux ou d'une progression qui reste inferieure au taux d’inflation. Partant, sous certaines 
hypotheses et toutes choses egales par ailleurs, le taux de chomage associe a une inflation de 
4-5 % est inferieur de plusieurs points au taux de chomage associe a une inflation de 0-1 %. 
Dans cet environnement, pour reduire si necessaire le cout du travail, on va plus ajuster par 
les quantites (licenciements). Le graphique ci-dessous illustre cette relation inverse en regime 
de basse inflation. 


Courbe de Phillips en regime de basse inflation 


Taux d’inflation 



nature I 


Reperes chronologiques 

• 1958 : publication de Particle fondateur de Phillips. 

• 1968 : publication de Particle de Milton Friedman « Le role de la politique monetaire » qui ouvre la voie a 
une remise en cause de la courbe de Phillips. 

• 1974-1979 : stagflation en Occident. 

• 1980 (debut des annees) : mise en oeuvre de politiques de desinflation competitive en Occident. 
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Point clef 

Ce courant de pensee s'est developpe a partir des annees 1970. II retrouve les grands resultats des economis- 
tes classiques mais en integrant des hypotheses nouvelles en particulier concernant les anticipations des 
agents. Les grandes figures de la nouvelle economie classique (NEC) ont pour noms Lucas, Sargent, Barro... 

1. LA CRITIQUE DE LUCAS 

Dans les annees 1970 Robert Lucas souligne que les modeles macroeconometriques de l’epoque 
traitent les anticipations avec desinvolture en ayant recours a des approximations plausibles 
mais arbitrages. Selon lui, la plupart des interventions de politique economique modifient la 
facon dont les agents ferment leurs anticipations. Or les « proxys » utilises dans les modeles 
ne prennent pas en compte ces evolutions. 

La nouvelle economie classique attire l’attention sur la necessite de mieux prendre en compte 
les anticipations des agents. Plus largement, son projet est de donner des fondements micro- 
economiques solides aux analyses macroeconomiques et de rompre ainsi avec le no bridge en 
vigueur depuis les origines de la macroeconomie. 

2. DES ANTICIPATIONS ADAPTATIVES AUX ANTICIPATIONS RATIONNELLES 

Sous Fimpulsion de Milton Friedman, Fhypothese d’anticipations adaptatives etait retenue 
dans certains travaux de la fin des annees 1960 (voir en particulier Tarticle de Friedman sur le 
role de la politique monetaire publie en 1968 dans F American Economic Review). Cette 
hypothese consiste a prevoir la valeur future d'une variable a partir de sa valeur presente et 
de Ferreur d'anticipation commise a la periode precedente (v. fiche 16). 

Dans les annees 1970, la nouvelle economie classique generalise Fhypothese d’anticipations 
rationnelles. Cette hypothese consiste, selon Muth (1961), a prevoir la valeur future d’une 
variable en faisant une parfaite utilisation de toute Finformation disponible a la periode pre- 
sente. II n’y a pas d’erreur systematique d’anticipation, ce qui ne signifie pas que ce type 
d’anticipations conduise toujours a des previsions « exactes ». L'utilisation de cette hypothese 
s’est imposee dans les modeles macroeconomiques depuis (y compris chez les economistes 
keynesiens). 

3. LA VERTICALITE DE LA COURBE DE PHILLIPS A COURT TERME 

Pour Milton Friedman (1968) la courbe de Phillips est verticale a long terme mais un arbi- 
trage inflation-chomage est possible a court terme en raison du caractere adaptatif des antici- 
pations inflationnistes des salaries. 

Lucas et la nouvelle economie classique prolongent le travail de Friedman, le radicalisent et 
etablissent la verticalite de la courbe de Phillips a court terme comme a long terme. A la suite 
d’une politique monetaire d’expansion, l’equilibre du marche du travail n’est pas modifie par 
une baisse du salaire reel, le salaire reel n’est pas surestime par les salaries comme chez Fried- 
man. La quantite de travail demandee est inchangee et le taux de chomage reste a son niveau 
naturel. 

Pour Sargent et Wallace (1976), seule une surprise monetaire pourrait reduire le chomage, 
mais elle entame la credibility des autorites monetaires et provoque une hausse de la prime 
de risques sur les taux d’interet. 
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4. LE THEOREME RICARDO-BARRO 

Le theoreme dit de F equivalence ricardienne encore appele theoreme Ricardo-Barro a popu- 
larise les mecanismes psychologiques de reactions des agents face a un deficit budgetaire 
finance par l’endettement. Robert Barro (1974) integre les anticipations rationnelles pour 
chercher a demontrer Finefficacite de la politique budgetaire. Dans son cadre analytique, un 
deficit budgetaire finance par l’endettement entraine une reaction des agents qui anticipent 
une future hausse de la fiscalite pour rembourser la dette, ils epargnent davantage et partant 
consomment moins. La demonstration theorique repose sur un systeme d’hypotheses tres fortes : 

• Fexistence d'un equilibre initial de plein-emploi ; 

• des anticipations rationnelles ; 

• un altruisme intergenerationnel ; 

• un regime budgetaire ricardien cense prevaloir. Selon Sargent (1982) un tel regime designe 
une situation ou un deficit budgetaire finance par emission de titres signale une hausse 
future des impots juste suffisante pour rembourser la dette. 

5. VERS DES REGLES DE POLITIQUES ECONOMIQUES 

La nature des anticipations conduit les nouveaux classiques a remettre en cause l’efficacite 
des politiques economiques conjoncturelles, meme a court terme. Les politiques monetaire et 
budgetaire discretionnaires ne sont pas efficaces. Kydland et Prescott (1977) montrent la 
superiorite des regies de politiques economiques sur les pratiques discretionnaires. La nouvelle 
economie classique recommande la neutralisation des politiques conjoncturelles et la mise en 
oeuvre de politiques economiques structurelles de liberalisation des differents marches. 

Sur un plan institutionnel Barro et Gordon (1983) mettent en avant les avantages de l’inde- 
pendance de la Banque centrale en matiere de credibilite d’une politique monetaire anti- 
inflationniste. Sous Fimpulsion des analyses de la NEC, Fautonomie des banques centrales 
progresse a cette epoque. 
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keynesienne 


Point clef 

La nouvelle economie keynesienne (NEK) s'est developpee dans les annees 1980 en reaction a la poussee de 
la nouvelle economie classique. Ses principales figures ont pour noms Akerlof, Stiglitz, Mankiw, Weiss. Ce 
courant de pensee n'est pas unifie et sa filiation keynesienne est relativement ambigue. La NEK retrouve 
I'idee selon laquelle le jeu du marche peut conduire a des situations de desequilibre, mais elle rejette le prin- 
cipe de la demande effective et son interventionnisme reste mesure. 


1. LES HYPOTHESES CLEFS 

Pour la NEK, les agents economiques sonl rationnels. Ce courant prend en compte les antici- 
pations des agents (de nombreux modeles utilisent Fhypothese d’anticipations rationnelles). 
Un agent rationnel peut neanmoins etre victime d’illusion monetaire lorsque, par exemple, 
sous la pression de la concurrence, l’entreprise gele la progression des salaires nominaux dans 
un contexte inflationniste avec l’accord des salaries. 

La NEK reconnait la necessite de donner des fondements microeconomiques a l’analyse 
macroeconomique. Elle integre les acquis de la microeconomie de la concurrence impar- 
faite : les entreprises sont price makers et non price takers , des asymetries d’information 
existent sur de nombreux marches. L’asymetrie d’information designe une situation dans 
laquelle un individu dispose de plus d’informations qu’un autre sur les « etats de la nature ». 
Dans le domaine de l’assurance, par exemple, l’assure connait mieux que l’assureur son propre 
niveau de risques. 

Par ailleurs, les prix sont visqueux sur le marche des biens et services et sur le marche du 
travail (v. fiche 15). La rigidite des prix constitue dans certains modeles le fondement de la 
non-neutralite de la monnaie (une hausse de la quantite de monnaie peut avoir des effets reels 
a court terme si certains prix s’ajustent avec retard). 

2. CONCURRENCE IMPARFAITE ET DESEQUILIBRES 

Sur de nombreux marches, Fasymetrie d’information provoque un phenomene d’antiselection 
( adverse selection en anglais). Seuls les agents avec de « mauvais risques » restent sur un mar- 
che non transparent. Les « mauvais risques » chassent en quelque sorte les « bons risques » du 
marche. 

Stiglitz et Weiss montrent ainsi que, sur le marche du credit, ces phenomenes peuvent conduire 
a un rationnement du financement. Ce rationnement freine la croissance et provoque une 
hausse du chomage. 

3. RIGIDITE SUR LE MARCHE DU TRAVAIL ET CHOMAGE INVOLONTAIRE 

Pour de nombreuses raisons qui tiennent aux imperfections du marche du travail, le salaire 
peut s’etablir a un niveau superieur a l’equilibre concurrentiel et etre ainsi a Forigine d’un 
chomage involontaire. 
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Ce salaire plus eleve peut etre un salaire d’efficience (v. fiche 44). Le jeu du marche pousse, 
dans cette perspective, l’entreprise a proposer un salaire plus eleve afin : 

• soit de pallier Tasymetrie d'information au moment de Tembauche du salarie, de chercher a 
attirer les meilleurs (Weiss) ; 

• soit de reduire le turn over au sein de la firme (Stiglitz). 

• Soit d’accroitre la productivity du travail et d’eliminer les tire-au-flanc (Shapiro et Stiglitz). 

Ce salaire plus eleve peut etre impose par les salaries. Les approches insiders! outsiders deve- 
loppees par Lindbeck et Snower (1988) s’appuient sur l’existence de couts lies au turn-over 
des employes. Ces couts sont a l’origine d'un ecart entre le gain net que procure Pemploi d'un 
salarie titulaire (un insider) et celui que procurerait l’embauche d’un chomeur ou d'un tra- 
vailleur precaire (outsider). Dans l’intervalle ainsi defini, la firme n’a pas interet a recruter un 
outsider meme s’il est dispose a accepter un salaire inferieur a celui des insiders. Les insiders 
peuvent, en particulier grace a Taction syndicale, accroitre les couts du turn-over et obtenir la 
fixation de salaires superieurs a Tequilibre concurrentiel. 

4. L'EFFET D'HYSTERESIS 

Selon cette approche developpee dans les annees 1980 par Blanchard et Summers, le taux de 
chomage structurel peut dependre du taux de chomage effectif. Les chomeurs de longue 
duree (par convention une duree superieure a un an) perdent une partie de leurs competen- 
ces et ont des difficultes a developper leur capital humain en particulier les plus jeunes. Une 
augmentation de la proportion des chomeurs de longue duree entraine une hausse du chomage 
structurel car plus ils sont nombreux et non employables, moins ils sont en mesure de peser 
sur les salaires reels. Les salaires ont tendance a se fixer a un niveau eleve. Le passage par un 
chomage de longue duree aurait un effet permanent : les individus n’influenceraient plus la 
formation de Tequilibre sur le marche du travail. Une action ciblee sur Temployabilite de ce 
public est ici justifiee pour combattre ce chomage. Cette approche explique le chomage de 
masse qui s’est developpe dans certains pays occidentaux dans les annees 1980 a la suite de la 
mise en oeuvre de politique de disinflation competitive. 

5. LA NON-VERTICAUTE DE LA COURBE DE PHILLIPS EN REGIME DE BASSE INFLATION 

Les travaux d’Akerlof, Dickens et Perry (1997) ont mis en avant la possible existence d’un 
arbitrage inflation-chomage a long terme pour des taux d’inflation bas, inferieurs a 5 %. La 
rigidite a la baisse des salaires nominaux empeche Tutilisation de la desindexation comme 
strategic de compression des couts salariaux avec une inflation nulle. Au contraire, si le taux 
d’inflation se situe a 3, 4 ou 5 %, les salaries acceptent le principe d’un gel des salaires nomi- 
naux ou d’une progression qui reste inferieure au taux d’inflation. Partant, sous certaines 
hypotheses et toutes choses egales par ailleurs, le taux de chomage associe a une inflation de 
4-5 % est inferieur de plusieurs points au taux de chomage associe a une inflation de 0-1 %. 
Dans cet environnement, pour reduire si necessaire le cout du travail, on va plus ajuster par 
les quanlites (licenciements). 
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anglaise (1760-1830) 


Point clef 

La Revolution industrielle constitue une rupture majeure dans I'histoire de I'humanite, comparable a la 
« revolution neolithique ». Elle apparait comme le point de depart de ce que Kuznets appelle la croissance 
economique moderne a savoir un processus cumulatif d'accroissement simultane de la population, de la pro- 
duction et du revenu par tete. Cette croissance subite a ete nourrie par une serie de changements simulta- 
nes : I'idee qu'il existerait un facteur determinant (ultime) doit etre abandonnee. L'economie anglaise avait 
atteint un niveau de developpement suffisant permettant a I'offre de repondre par la mecanisation a une 
sollicitation de la demande (alors forte dans le textile). 

1. LES MANIFESTATIONS DE LA REVOLUTION INDUSTRIELLE 

Ce phenomene se deroule en Angleterre entre 1760 et 1830 pour reprendre la datation tradi- 
tionnelle de Phistorien Ashton (1959). II se manifeste par Papparition d'innovations dans les 
secteurs du textile (machines a tisser), du « machinisme » (perfectionnement de la machine a 
vapeur), de la siderurgie et la metallurgie (diffusion des hauts fourneaux au coke...) et un peu 
plus tard dans d’autres domaines comme le transport ou la chimie. Le caractere revolutionnaire 
de ces transformations est certes attenue par le fait que les innovations sont tributaires d'amelio- 
rations anterieures ; c’est par exemple le cas de la machine a vapeur. Des la fin du xvn e siecle, 
Savery cree une machine a pomper l’eau des mines, en 1712 Newcomen ameliore la machine... 
Mais une vraie rupture se deroule bel et bien a partir de la decennie 1760-1770 qui tient a 
Pampleur et au nombre des innovations, a Pintensite de leur diffusion, aux inflexions observables 
dans la croissance des gains de productivite et de la production industrielle. 

L’ histoire economique quantitative fait ressortir une nette rupture en Angleterre en matiere 
de croissance de la production industrielle dans les annees 1760-1770. Meme si les premieres 
decennies du xvm e siecle connaissaient deja un rythme de croissance assez soutenu (de 
l'ordre de 1 % Pan) fonde notamment sur la proto-industrialisation, c’est un veritable decollage 
(take off pour reprendre la terminologie de Rostow Les Etapes de la croissance economique ; 
1963) qui se fait jour a la fin du xvm e siecle (voir le graphique tres explicite de Crafts). 

Trend de la production industrielle britannique (xvm e - xix e siedes) 


% par an 
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Plus largement la Revolution industrielle anglaise s’accompagne de transformations radicales 
dans les domaines demographique, culturel, geopolitique ou encore dans l’organisation du 
travail. Ces bouleversements participent de l’extraordinaire complexity de ce processus. 
L’analyse des interactions entre facteurs de demande et facteurs d’offre fournit une grille de 
lecture de cet episode. 

2. LES FACTEURS DE PROGRESSION DE LA DEMANDE : LE ROLE DU COMMERCE EXTERIEUR 
ET DE LA CONSOMMATION 

Au milieu du xvm e siecle, la demande adressee en Angleterre au secteur textile et, a un degre 
moindre, a la metallurgie est si forte qu’elle entraine une penurie de main-d’oeuvre. Plusieurs 
facteurs peuvent concourir a expliquer cette forte demande. 

Le commerce international constitue un vecteur potentiel de pression de la demande (demande 
externe en l’occurrence) en meme temps qu’il permet une accumulation prealable de capital. 
Depuis la fin du xvn e siecle, la Grande-Bretagne a impose sa domination maritime et dispose 
au milieu du xvm e siecle d’importants debouches coloniaux (en Amerique du Nord, Asie...). 
II semble, par exemple, que fin xvn e les exportations de laine represented 30 % de la pro- 
duction anglaise et que cette proportion atteigne 50 % au milieu du xvm e siecle. Sans exclure 
totalement ce facteur, la localisation des principaux foyers de la Revolution industrielle ne 
corrobore pas cette hypothese : les villes portuaires ne sont pas les premieres concernees. 

Un fait est solidement etabli grace aux travaux de Wrigley et Schofield (1981) : la population 
anglaise, apres avoir pratiquement stagne depuis le milieu du xvn e siecle, progresse a un 
rythme soutenu a partir de 1740 (entre 1740 et 1760, elle croit a un taux annuel moyen voisin 
de 0,5 %). La population de la Grande-Bretagne passe de 7,4 millions d'habitants en 1750 a 
10,7 millions en 1800 et 20,6 millions en 1850. La poussee demographique pourrait etre a 
Torigine de la hausse de la demande textile. Mais l’influence dynamisante de la croissance 
demographique est contestee : dans une perspective malthusienne, toutes choses egales par 
ailleurs, elle vient buter sur une insuffisance des subsistances et provoque une hausse des prix 
et une baisse des salaires reels qui la ramene a son niveau initial (a travers les consequences 
de la malnutrition). 

Le developpeinent des villes (surtout Londres) et du commerce s’accompagne d’une transfor- 
mation du mode de vie et des habitudes de consommation. L’anthropologie historique a mon- 
tre qu’au xvm e siecle un desir de consommation s’est developpe notammenl dans la classe 
moyenne/inferieure. Pour acquerir des objets (tissus a la mode - indiennes, rubans, bijoux. . .), 
il a fallu, a productivite constante du capital, travailler plus pour accroitre son revenu et 
assouvir ce desir. Pour P. Verley ( L’echelle du monde, 1997), l’une des clefs de la mutation 
industrielle est probablement la « marchandisation » et la monetisation d'un travail feminin 
(lavage, entretien des vetements...). 

3. L'ANTERIORITE D'UNE REVOLUTION AGRICOLE ? 

Selon Bairoch dans Revolution industrielle et sous-developpement (1963), rien n’aurait ete 
possible sans bouleversements dans le secteur agricole. La croissance demographique est, 
selon lui, logiquement tributaire de mutations prealables en matiere de subsistances et des 
progres realises dans l’agriculture. Les travaux de Bairoch insistent sur le role des interactions 
entre Revolution agricole et Revolution industrielle. L’auteur part d’abord du constat qu’une 
explication de la Revolution industrielle ne peut pas faire l’impasse sur l’agriculture (ce sec- 
teur representant 8/10 e de l’activite humaine a l’epoque). Sans gains de productivite impor- 
tants dans l’agriculture, il n’aurait pas ete possible de nourrir une population croissante et 
plus urbaine. 


51 


Fiche 19 • La Revolution industrielle anglaise (1760-1830) 


Bairoch soutient l’existence d'une Revolution agricole en Angleterre finxvn e siecle. Les pro- 
gres initiaux de l’agriculture anglaise localises au sud-est du pays seraient lies, d’apres lui, a 
un transfert de techniques nouvelles des Pays-Bas du notamment a un mouvement important 
d’emigres protestants chasses des Flandres par la domination espagnole. 

L’argument d'un solde cerealier anglais positif dans le deuxieme quart du xvm e siecle et la 
mise en evidence d'une hausse de la production et de la consommation de fer a usage agricole 
appuient cette these. Sur la meme periode, une deterioration des termes de l’echange des 
produits agricoles vis-a-vis des produits industriels est aussi decelable et parait temoigner de 
l'intensite des gains de productivite dans le secteur agricole. 

Ces gains permettent a Pagriculture anglaise de liberer de la main-d’oeuvre et d’offrir des 
debouches a l'industrie. La pression de la demande appelle le progres technique . Les innovations 
industrielles repondent a cette sollicitation parce qu’un « seuil critique » a ete franchi en matiere 
de recherche fondamentale. 

Les adversaires de la these de Bairoch envisagent la possibility d'une croissance demographi- 
que provoquee par un facteur exogene et non par des progres agricoles. Elle trouverait en 
l’occurrence sa source dans la fin des grands froids et une evolution epidemiologique favora- 
ble. Pour preuve, elle presenterait, selon eux, un caractere international. 

4. LA REPONSE DE L'OFFRE 

On constate l’apparition dans la deuxieme moitie du xvm e siecle de multiples inventions et 
innovations techniques dans un nombre relativemenl reduit de secteurs industriels, principa- 
lement le textile (qui occupe alors 60 a 70 % du total des actifs des industries manufacturieres), 
le « machinisme », la melallurgie ainsi que les transports et la chirnie. 

Dans le textile, certaines inventions sont traditionnellement mises en exergue. 

• La navette volante de Kay, innovation des annees 1730, est diffusee dans le tissage du coton 
vers 1760 ou elle ameliore la productivite d’environ 30 %. 

• La machine a filer Spinning Jenny (1765-1766) de Hargreaves, avec rouet multiplie, est par- 
ticulierement adaptee aux petites unites de production (intermediaire entre travail manuel 
et machinisme). 

• La Waterframe (1767) de Arkwright qui utilise l’energie hydraulique et exige de lourdes 
installations est destinee a de plus grosses structures. 

• La Mule Jenny (1777) de Crompton est une sorte de croisement des deux precedentes 
inventions, elle est completement mecanisee. 

• Au cours des annees 1780, les metiers a tisser mecaniques de Cartwright remplacent les 
« navettes volantes » de Kay et permettent une nouvelle progression de la production de 
tissu. 

• En 1783, Bell met au point la technique de l’impression mecanique des tissus. 

Dans le secteur du « machinisme », l’Ecossais James Watt perfectionne la machine a vapeur, 
il depose en 1769 le brevet d’une machine a vapeur avec condenseur separe. 

Le secteur de la metallurgie connait lui aussi des bouleversements techniques a la meme epo- 
que comme la substitution du coke au charbon de bois pour alimenter les hauts fourneaux 
et produire la fonte. L’abondance de la fonte cree des goulets d’etranglement pour l’affinage 
(sa transformation en fer), le precede du puddlage invente par Cort en 1783 repond a ce defi. La 
meme annee, Cort remplace le marteau hydraulique par le laminoir pour accelerer la forge du 
fer. L’extraction du charbon des mines s’effectue par rails d'abord en bois, puis metalliques a 
partir de 1765 en Angleterre. 
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Dans les transports, le Fran^ais Cugnot utilise en 1770 Paction directe du piston sur la manivelle 
pour actionner une roue motrice, mettant ainsi au point un premier vehicule terrestre a vapeur. 
En 1783, Jouffroy d’Abbans fait naviguer un premier bateau a vapeur. Plus tard, Trevithick 
effectue les premiers essais de locomotives a vapeur. 

Dans le secteur de la chimie, le chlore est decouvert en 1774 par Scheele et utilise tres vite 
dans le blanchiment industriel des tissus. 

5. LES LOGIQUES DU DEVELOPPEMENT TECHNIQUE 

L’enchainement des inventions et l’interdependance entre les innovations invitent a s’interro- 
ger sur la logique du developpemenl technique. 

Selon Landes, Richesse et pauvrete des nations (2000), ces inventions presentent trois traits 
marquants : des machines se substituent aux travailleurs, Penergie est produite par des machines, 
de nouvelles matieres premieres sont utilisees. La mecanisation et l’apparition de la grande 
usine constituent les lignes de forces d'un processus qui touche a la fois les methodes de 
production et Porganisation de la societe. 

Un modele « defi-reponse » peut etre propose : les premieres decouvertes seraient dues « au 
hasard », ensuite les innovations se repondraient les unes aux autres au gre de blocages et de 
desequilibres internes. Ainsi la machine de Kay aurait rendu le fil rare et provoque la hausse 
de son prix, stimulant par la meme Pinnovation dans le domaine de la filature. 

Bertrand Gilles met en avant Pexistence d’un « systeme technique » qui suppose une coherence 
entre les techniques, Penergie, les materiaux, les transports et les secteurs de consommation. 
Au centre du systeme en vigueur a Pepoque, se trouvent le fer, le charbon et la machine a 
vapeur... Ce systeme est acheve en 1850, le metal a remplace le bois, la machine a vapeur est 
utilisee dans tous les secteurs, le charbon fait le lien entre les deux. A son apogee le systeme 
devient difficile a ameliorer, il conviendrait que de nouvelles techniques apparaissent pour 
surmonter les blocages. Le systeme se destructurerait alors au profit d’un nouveau d’ou, par 
extension, le caractere cyclique de Pactivite. 


Reperes chronologiques 

• 1760 (vers) : utilisation de la navette volante de Kay pour le tissage du coton. 

• 1765 : mise au point de la machine a filer Spinning Jenny par Hartgreaves. 

• 1769 : depot par Watt du brevet d'une machine a vapeur avec condenseur separe. 

• 1783 : invention du procede du puddiage par Cort. 

• 1785 : metier a tisser mecanique de Cartwright. 
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Point clef 

A partir du deuxieme quart du xix e siecle, I'interet pour les transports grandit : les pouvoirs publics et le 
monde financier soutiennent la mise en place de nombreuses infrastructures. A I'amelioration des tradition- 
nels reseaux fluviaux et routiers, s'ajoute le developpement de I'usage de la vapeur sur terre avec le chemin 
de fer et en mer. L'expression « « revolution » des transports » designe ces progres realises au milieu du 
xix e siecle en matiere de reduction des couts de transport grace a I'extension de I'usage de la vapeur. Ces 
avancees ouvrent alors la voie a une intensification des echanges internationaux. 

1. [.'AMELIORATION DES INFRASTRUCTURES DE TRANSPORT TERRESTRE 

a) Une preoccupation ancienne 

L’interet pour les transports par voies d’eau et de terre est apparu tres tot comme en temoi- 
gnent en France, pour la seule periode moderne, le percement du canal du Midi en 1681, la 
creation de la Direction des ponts et chaussees en 1715 ou encore la creation d’une Ecole 
nationale des ponts et chaussees en 1747. En Angleterre, le percement de canaux et l’amena- 
gement des voies d’eau connaissent un tournant important suite a la decision en 1759 du Due 
de Bridgewater de faire relier ses mines de charbon a la ville de Manchester. 

b) Le developpement des reseaux routiers 

Les efforts d’amenagements sont poursuivis au xix e siecle. L’ amelioration des voies routieres 
est facilitee par Tapparition d’innovations comme le procede du macadam vers 1820 et du 
cylindrage a partir de 1834. Le nouveau systeme de revetement est constitue de pierres con- 
cassees et de sable agglomeres avec des rouleaux compresseurs : il permet d’augmenter la 
vitesse des diligences. Le reseau routier continue de se densifier : en Angleterre il atteint 
environ 50 000 km au milieu du xix e siecle. En France, une loi de 1836 prevoit que chaque vil- 
lage doit etre relie par un chemin vicinal a la circulation generate. Le reseau des grandes routes 
franqaiscs atteint 35 000 km a la meme epoque. La longueur du reseau « allemand » passe de 
25 000 km en 1835 a 115 000 km en 1873. L’ltalie du Nord poursuit 1’amenagement des voies 
transalpines vers la France notamment. 

c) Les canaux 

Le reseau anglais de canaux, developpe a partir des annees 1760, est acheve vers 1830 : beau- 
coup de grands centres industriels sont relies a la mer par des voies d’eau afin d’acheminer 
matieres premieres et marchandises. Le programme francais est elabore, quant a lui, vers 
1820, il tente d’operer des liaisons entre les grands fleuves. Ainsi le Rhone et le Rhin sont 
relies (1822-1834), la Marne et le Rhin (1838-1853), le canal lateral de la Garonne est ouvert, 
plus tard le canal des Houilleres est construit en Lorraine entre 1862 et 1866. La meme politi- 
que est conduite dans d’autres pays comme en Allemagne, ou des travaux de regularisation 
des cours d’eau sont realises a partir de 1820 : dans le deuxieme tiers du xix e siecle, le reseau 
allemand des canaux et des voies canalisees atteint 4 500 km. Aux Etats-Unis, le percement 
du canal Erie, long de 584 km, qui lie THudson au lac Erie (1817-1825), marque lui aussi un 
jalon important vers le developpement d’un vaste reseau de voies d’eau pour le transport des 
produits. 
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2 . LA REVOLUTION DES CHEMINS DE FER 

a) L' oeuvre des pionniers 

La revolution des chemins de fer nait en Angleterre de la rencontre des rails et des locomoti- 
ves. Les rails metalliques avaient ete poses dans les mines des le debut de la Revolution 
industrielle. Les premiers essais de locomotives a vapeur se deroulenl au tout debut du 
xix e siecle : 

• En 1804, Tingenieur anglais Richard Trevithick met au point une machine qui atteint la 
vitesse de 20 km/h a vide et 8 km/h avec une charge de 6 tonnes. 

• En 1812, John Blenkinsop experimente une locomotive a roue dentee qui s’accroche a une 
cremaillere exterieure a la voie, elle est utilisee pour le transport de matieres premieres. 

• En 1823, a Newcastle, Georges Stephenson, son fils Robert et leurs associes fondent la pre- 
miere usine de locomotives. 

• En 1825, Georges Stephenson cree en Angleterre la premiere ligne de chemin de fer 
ouverte au public (entre Stockton et Darlington). 

• En France, Marc Seguin perfectionne les locomotives achetees quelques annees auparavant 
a Stephenson et depose en 1828 un brevet concernant une chaudiere tubulaire qui permet 
d’obtenir une plus grande puissance de traction. 

• En 1829, la meme technique permet aux Stephenson de mettre au point une machine a 
grande vitesse la Rocket qui atteint 56 km/h. 

• En 1830, une premiere ligne commerciale reguliere relie Liverpool a Manchester (environ 
50 km). 

b) La mise en place de reseaux ferroviaires 

L’ Angleterre se dote rapidement d'un reseau coherent de voies ferrees finance essentielle- 
ment par des capitaux prives. En 1850, sa longueur atteint deja 10 600 km, en 1911 elle s’eleve 
a 32 000 km. Sur le continent europeen, les gouvernements s’associent a des compagnies pri- 
vees pour financer la mise en place d’infrastructures ferroviaires. Entre 1850 et 1911, le 
reseau frangais passe de 3 000 a 44 000 km et le reseau allemand de 6 000 a 62 000 km. Le 
train franchit les Alpes par les tunnels du mont Cenis en 1871 (long de 12,2 km), du Saint- 
Gothard en 1882 (long d’environ 15 km) du Simplon en 1905 (19,5 km). La longueur du 
reseau des chemins de fer passe en Europe de 175 km en 1830 a 9 200 km en 1845, 104 900 km 
en 1870 et 362 700 km en 1913. 

Le reseau nord-americain se developpe lui aussi rapidement ; il passe de 37 km en 1830 a 
89 200 km en 1870 puis 456 200 km en 1913. Aux Etats-Unis une ligne qui relie l’Est et 
l’Ouest est achevee en 1869, la Central Pacific, partie de Sacramento en Californie, rejoint 
Union Pacific qui etait partie de Omaha dans l’lowa. 

c) Les consequences des chemins de fer sur I'activite 

La question de l’influence des chemins de fer sur la croissance economique est tres discutee, 
deux theses s’affrontent. 

Le sujet a ete traite par la New Economic History en utilisant I’approche contrefactuelle. La 
controverse s’est d’abord cristallisee autour des travaux Fogel et Fishlow. Selon eux, vers 1890, 
le PNB americain n’aurait ete inferieur que de 4 a 14 % au niveau effectivement atteint sans 
la contribution des chemins de fer ; le chemin de fer n’est pour eux qu’une innovation parmi 
d’autres. Les travaux de North ont eu egalement un retentissement considerable qui tient 
a la fois aux methodes econometriques employees et aux resultats mis en avant qui, eux aussi, 
nient le role moteur des chemins de fer sur la croissance. Par ses faibles effets en amont sur la 
metallurgie et la mecanique, la demande de chemins fer n’aurait pas contribue significativement 
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a Findustrialisation. Les methodes de cette New Economic History ont ete appliquees a certains 
pays europeens et aboutissent aux memes resultats, en particulier pour l’Angleterre. Les eco- 
nomies pour la societe, c’est-a-dire les avantages resultant de l’exploitation des chemins de 
fer, sont faibles, elles represented Fequivalent de seulement 4 % du revenu national. En 
Angleterre, la part la plus elevee de la production totale de fer brut absorbee par le chemin 
de fer est seulement de 16 % sur la periode 1846-1850 et le chemin de fer n’a pas semble exercer 
d’influence forte sur le progres technique ni dans la metallurgie, ni dans la mecanique. 

Pour l’historiographie traditionnelle, les chemins de fer constituent une « Industrie industria- 
lisante ». La construction de voies ferrees et de locomotives dynamise d’abord la croissance 
en offrant de tres importants debouches a la metallurgie et a l'industrie mecanique. Entre 1850 
et 1870, en Allemagne, le secteur absorbe ainsi 30 % de la production de fonte. Les auteurs 
soulignent ensuite Fimportance des effets des chemins de fer vers l’aval (par nature non 
mesurables) : changements dans la localisation des activites, mise en valeur des ressources 
naturelles, contribution importante a la modernisation des systemes financiers (banques, mar- 
ches de capitaux. Bourses de valeurs, drainage de l’epargne interieure), mobilite des personnes, 
incarnation de modernite au xix e siecle. De plus et surtout, ils ont largement contribue a la 
baisse des couts de transports et aux progres de Fintegration des marches. 

Le role du chemin de fer apparait totalement decisif dans la baisse des couts du transport terrestre 
au xix e siecle. Crouzet (2000) souligne qu’en 1865, en Angleterre, le cout moyen du transport 
de mineraux (par tonne et par mille) representait pour le chemin de fer Fequivalent de 16 % de 
celui par canaux et Fequivalent de seulement 2 % du cout du transport par route. 

3. LES EVOLUTIONS DU TRANSPORT MARITIME 

a) L'emergence progressive de la vapeur 

Au plan international, les conditions du transport maritime se modifient de fa$on substantielle 
du fait de Fapparition d'importantes innovations (au milieu du xix e siecle). Dans la construction 
navale, le fer (puis l’acier) se substitue progressivement au bois permettant d’accroitre les 
capacites des navires. En matiere de propulsion, la vapeur est installee sur les bateaux, elle 
evince lentement la voile qui beneficie elle aussi d’avancees techniques. En 1850, la marine 
marchande britannique a un ratio des vapeurs aux voiliers qui est encore de 1 a 20. II faut 
attendre 1883 pour que le tonnage des vapeurs britanniques soit superieur a celui des voiliers. 
En France, un dernier petrolier a voiles (le Quevilly) sort encore des chantiers en 1897. 

b) Une realisation emblematique : le canal de Suez 

L’ingenieur Linant de Bellefonds montre la possibility de tracer un canal a travers Fisthme de 
Suez (bande desertique et plate). Les Saints-Simoniens creent une societe d'etudes pour le 
percement de cette voie maritime... Le projet se heurte dans un premier temps a l’hostilite 
des Egyptiens jusqu’a Finstallation de Said Pacha comme vice-roi d'Egypte en 1854. Les disciples 
du comte de Saint-Simon envoient alors un emissaire, Ferdinand de Lesseps, qui avail ete 
diplomate en Egypte dans les annees 1830, se liant alors d’amitie avec Said. Lesseps reprend 
le trace de Linan, obtient Faccord de Said pour le percement, puis Fexclusivite des travaux et une 
concession pour 99 ans au profit de la Compagnie universelle du canal maritime de Suez (1856). 
Ferdinand de Lesseps parcourt FEurope pour lever des fonds prives. Les travaux commencent 
en avril 1859. La Grande-Bretagne manoeuvre pour ruiner Fentreprise, craignant de perdre le 
controle de la route des Indes, les Anglais ont mis en place et controlent VOverland Road qui 
relie Alexandrie et Suez par caravanes. Ils reussissent a bloquer les travaux pendant trois ans 
(1863-1866). La mediation de Napoleon III permet une reprise... Le canal est inaugure par 
Fimperatrice Eugenie le 27 novembre 1869. 
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D'une longueur de 162 km, large de 190 m, profond d'environ 20 m, permettant le passage de 
navires a fort tonnage (jusqu’a 400 000 tonnes a vide), le canal revolutions le transport maritime 
international. II evite aux bateaux de passer par Le Cap (Cap de Bonne-Esperance). II reduit 
la distance de 41 % entre Londres et Bombay. II engendre de nouveaux flux commerciaux 
qui n’etaient pas rentables auparavant en particulier de produits pondereux. 

4. LA BAISSE DU COUT DES TRANSPORTS : ELEMENTS QUANTITATIFS 

Selon Paul Bairoch, grace a Pensemble des innovations, le cout du transport terrestre diininue 
entre 1850 et 1913 dans un rapport de 10 a 1. Mais le role du chemin de fer apparait totalement 
decisif dans ces progres. 

Au cours des siecles precedant la Revolution industrielle, la moyenne des couts de transport 
terrestre est estimee par Bairoch (1997) a 4 ou 5 kg de cereales par tonne-kilometre. En 1910, 
il les estime a 0,1 kg par tonne-kilometre. La baisse est done de 50 a 1 par rapport au temps 
des societes preindustrielles et apparait bel et bien revolutionnaire a l’echelle de l’histoire 
longue. 

En matiere de transport maritime, O’Rourke et Williamson (1999) estiment que le cout du 
transport transatlantique a diminue de 70 % entre 1840 et 1910. 

Au total, la baisse du poids relatif des couts de transports trouve une expression synthetique 
dans l’ecart entre la valeur mondiale des importations CAF (c’est-a-dire incluant les couts de 
transport et d’assurance) et la valeur mondiale des importations FOB. Le travail de Bairoch 
fait ressortir le caractere regulier de la baisse des couts de transport sur le grand xix e siecle 
avec neanmoins une acceleration du rythme vers 1850. 

Estimation des couts moyens de transports, assurances et frais annexes 
(en % de la valeur CAF des importations mondiales) 



1830 

1840 

1850 

1860 

1870 

1880 

1890 

1900 

1910 

En % 

17-20 

16-19 

14-17 

13-15 

12-14 

11-13 

10-11 

9-10 

8-9 


Source : Bairoch (1974) 


Reperes chronologiques 

• 1804 : premier essai de locomotive a vapeur par I'ingenieur anglais Trevithick. 

• 1820 (vers) : invention du procede du macadam. 

• 1823 : creation d'une premiere usine de locomotives a Newcastle par les Stephenson et leurs associes. 

• 1825 : premiere ligne de chemin de fer ouverte au public, elle relie Stockton a Darlington en Angleterre. 

• 1869 : inauguration du canal de Suez. 

• 1869 : achievement de la premiere ligne de chemin de fer qui relie I'Est et I'Ouest des Etats-Unis, 
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au xix e siecle 


Point clef 

Durant le xix e siecle, la montee en puissance des Etats-Unis d'Amerique est foudroyante. Nation nouvelle- 
ment independante qui abrite cinq millions de pionniers fin xvm e , le pays apparait un siecle plus tard comme 
la premiere puissance economique mondiale. Cet exemple est riche d'enseignements sur les conditions a eta- 
blir pour enclencher une dynamique de croissance forte. 

1. LE DECOLLAGE DE LA PRODUCTION 

Le taux de croissance annuel moyen du PIB atteint aux Etats-Unis 4,2 % sur la periode 1820-70 
et 3,94 % sur la periode 1870-1913. Une approche comparative rend mieux compte de la fulgu- 
rance de la croissance americaine : son rythme est deux fois plus eleve que celui du Royaume- 
Uni, pays engage le premier dans la Revolution industrielle. 

L’intensite de la croissance des Etats-Unis entraine son ascension dans la hierarchie des puis- 
sances. Sur la seule base du produit global des les annees 1870, les Etats-Unis apparaissent 
comme la premiere puissance economique mondiale. En 1913, la production americaine est 
2,5 fois superieure a celle de la Grande-Bretagne. 

En termes de taux de croissance du PIB par habitant, indicateur de niveau de vie, les perfor- 
mances americaines sont egalement exceptionnelles 1,34 % entre 1820 et 1870 puis 1,82 % 
entre 1870 et 1913. Cet element laisse apparaitre que la croissance du PIB americain n’est pas 
exclusivement fondee sur un accroissement quantitatif du facteur travail. De telles perfor- 
mances permettent une convergence puis un depassement du niveau de vie anglais. Alors 
qu’en 1820 le PIB par tete americain est inferieur de plus d’un quart au PIB par tete britannique, 
en 1913 il lui est superieur de pres de 8 %. 

Meme si le niveau de vie progresse a un rythme rapide il convient de mentionner que sur le 
marche du travail les ajustements peuvent alors etre violents et associes a une grande preca- 
rite. Plus largement le marche du travail se caracterise par sa flexibilite et des conditions de 
travail difficiles (denoncees, par exemple, par U. Sinclair dans The Jungle publie en 1905). 

Le systeme industriel americain engendre un monde nouveau consumeriste, tres inegalitaire, 
parfois extravagant et souvent qualifie de capitalisme sauvage. 

2. TERRITOIRE ET RESSOURCES 

Au moment de la declaration d’independance en 1776, le pays se compose de seulement 
treize Etats situes le long de la cote Est. Peu a peu, la frontiere des Etats-Unis est deplacee 
vers l’Ouest. Les Etats-Unis achetent la Louisiane a la France en 1803, comme le montre la 
carte ci-dessous, il s’agit alors d’un vaste territoire a l’ouest du Mississipi qui inclut une 
dizaine des actuels Etats americains (Arkansas, Missouri, Iowa, Dakota...). En 1819, les 
Etats-Unis achetent la Floride a TEspagne. En 1845, le Texas est annexe aux depens du Mexique. 
En 1846, la Grande-Bretagne leur cede l’Oregon (en fait un grand territoire qui inclut aussi 
les Etats de Washington et du Wyoming). En 1848, le Mexique cede les territoires les plus au 
sud-ouest (Californie, Nevada, Arizona, Utah). 

Grace a l’etendue du pays en latitude et aux differences d’altitudes, les Etats-Unis beneficient 
d’une variete de climats propices a une grande diversite de productions agricoles. Les ressources 
minieres et energetiques sont abondantes. Le pays dispose de tous les minerals sauf l’etain. 
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Cession du bassin de la Red River 
par la Grande-Bretagne 

en 1818 - 


Cession du territoiro 
de I'Oregon par 
la Grande-Bretagne 
fin 1848 


Achat de la Louisiane 
a la France 
en 1803 


Cession par le Mexique 
en 1848 


iment 


Achat Gathtjen 
en 1853 

\\ \ 


Annexion du Texas 
aux depens du Mexique 
en 1845 


\chat de la Floride 
a I'Espagne 
en 1819 


tats d origine 
en 1763 


Achat de I’ Alaska Annexion lies 
- aux RussesV 5 4es Hawaii 
en 1867 ' en 1898 


Les gisements de charbon sont importants dans les Appalaches. Les reserves de petrole et de 
gaz abondantes au Texas, en Louisiane ou encore en Californie. 

3. UNE CROISSANCE DEMOGRAPHIQUE FORTE 

La croissance demographique americaine est extremement forte au xix e siecle. Le pays compte 
9,9 millions d’habitants en 1820, 40,2 millions en 1870 et 97,2 millions en 1913. La croissance 
demographique s’eleve a 2,83 % par an sur la periode 1820-1870, elle est quatre fois supe- 
rieure a celle de l’Europe occidentale alors en pleine revolution demographique du fait d'une 
baisse de la mortalite. Sur la periode 1870-1913, elle atteint encore 2,08 % par an et reste trois 
fois superieure a celle de l’Europe. La croissance de la population active et du nombre d'heures 
travaillees est forte. Ce phenomene s’explique notamment par [’importance de l’immigration : 
entre 1860 et 1914, le pays accueille environ 32 millions d’immigres en provenance du Royaume- 
Uni, de Scandinavie, d’Europe Centrale et d’ltalie pour l’essentiel. 


Taux de croissance demographique entre 1820 et 1913 



1820-1870 

1870-1913 

Royaume-Uni 

0,79 

0,87 

France 

0,42 

0,18 

Allemagne 

0,91 

1,18 

Italie 

0,65 

0,68 

Total Europe occidentale 

0,69 

0,77 

Etats-Unis 

2,83 

2,08 

Japon 

0,21 

0,95 

Chine 

-0,12 

0,47 

Total monde 

0,40 

0,80 


Source : d'apres Maddison (2001). 
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4. LE DYNAMISME DE L'INNOVATION 

Le tableau ci-dessous, emprunte a Bairoch, montre que les Etats-Unis sont tres tot, a partir des 
annees 1820-1830, un important foyer d’innovations et que, des le deuxieme tiers duxix e siecle, 
ils deviennent plus dynamiques que le Royaume-Uni. Des lors la domination technologique 
fonde la puissance economique americaine. 


Repartition geographique des innovations techniques (en pourcentages du total des trois zones) 



Royaume-Uni 

Europe continentale 

Etats-Unis 

1780-1799 

42 

48 

10 

1800-1819 

52 

32 

16 

1820-1839 

46 

35 

20 

1840-1859 

34 

38 

28 

1860-1879 

20 

46 

33 

1880-1899 

21 

44 

34 

1900-1913 

14 

42 

44 


Source : Bairoch (1997). 


Comment expliquer ce dynamisme particulier de l’innovation ? 

Les contraintes territoriales (liees aux distances) et la faible densite de population peuvent 
expliquer l’apparition d’innovations importantes en matieres de machinisme agricole et de 
communication. Mais evidemment les innovations concernent aussi de nombreux autres domai- 
nes. Aux Etats-Unis, l’esprit d’entreprise apparait superieur a la moyenne sans doute du fait 
de la grande liberte d’entreprendre et de valorisation de la reussite professionnelle (autour du 
mythe du self made man) et aussi de Pemulation liee aux incessants mouvements migratoires : 

• machine a egrener le coton invente par Eli Whitney en 1793 ; 

• moissonneuse-batteuse par Mac Cormick en 1831 (brevetee en 1834) ; 

• alphabet Morse en 1838 puis telegraphe en 1844 par le meme Samuel Morse ; 

• precede de la vulcanisation en 1840 par Goodyear ; 

• l’ascenseur par Otis en 1854 ; 

• le telephone par A.G. Bell en 1875 ; 

• le phonographe et la lampe a incandescence par Thomas Edison en 1878. 

5. UNE CROISSANCE FONDEE SUR LE MARCHE INTERIEUR : UNE OUVERTURE CONTROLEE 
a) Le recours aux capitaux etrangers 

Sur le plan financier, les Etats-Unis apparaissent debiteurs nets de l’Europe (principalement 
de la Grande-Bretagne) jusqu’en 1914. Les capitaux etrangers servent notamment a financer 
la construction de l’immense reseau de chemins de fer. L’assurance et le financement des 
operations commerciales sont assures par des compagnies britanniques. La place financiere 
de New York ne parvient pas a concurrencer celle de Londres. Jusqu’a la creation du Systeme 
de Reserve federate en 1913, le systeme financier americain reste fragile, tres vulnerable aux 
crises. 

Au tournant du xx e siecle, les premices de la future domination financiere americaine s’annon- 
cent neanmoins. Les investissements exterieurs americains connaissent une acceleration forte 
a partir des annees 1890 a destination notamment du continent americain et, en 1914, les 
Etats-Unis apparaissent deja au quatrieme rang mondial pour les capitaux investis a l’etranger. 
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b) Le repli commercial 

La trajectoire de l’ouverture commerciale des Etats-Unis est marquee par un repli sur la 
periode 1830-1913. Le coefficient exportations de marchandises sur PIB passe de 7,6 % en 
1830 a 6,4 % a la veille de la Premiere Guerre mondiale. 

Comment expliquer cette trajectoire, contraire a la tendance mondiale ? Deux facteurs peuvent 
etre avances. 

L’ouverture commerciale d’une economic est structurellement une fonction inverse de sa taille 
(v. fiche 76). On peut considerer Feconomie americaine de la premiere moitie du xix e siecle 
comme une « petite economic » assez ouverte sur l’Europe (elle exporte des produits primaires 
notamment du coton et importe des articles manufactures). Rappelons en effet que la popula- 
tion des Etats-Unis n’est que d’environ 10 millions d’habitants en 1820. Le deplacement de la 
frontiere vers l’Ouest et la croissance demographique en font une grande economic de pres 
de 100 millions en 1915. La grande taille du marche interieur permet progressivement de concilier 
diversification des productions et competitivite ce qui evite de recourir a Fechange international 
(en particulier pour les articles manufactures). 

c) Un degre eleve de protectionnisme 

Un second facteur clef de la trajectoire de Fouverture reside dans la politique commerciale 
active et defensive a Fceuvre en permanence. Les Etats-Unis ont un niveau de droits de doua- 
nes systematiquement tres eleves en termes relatifs. La date de 1816 peut etre retenue comme 
point de depart d’un activisme tarifaire. En 1820, la protection atteint deja 35-45 % sur les 
produits manufactures. Le pays affirme alors proteger ses industries dans Fenfance conforme- 
ment aux recommandations du Rapport sur les manufactures de A. Hamilton (1791). Malgre 
le fait que la balance commerciale devienne regulierement excedentaire a partir de 1875, 
cette protection est maintenue en permanence - par-dela des discontinues - a un haut 
niveau. En 1875, point bas du protectionnisme mondial sur le grand xix e siecle, le taux moyen 
de droit de douanes sur les produits manufactures est evalue par Bairoch (1997) entre 40 et 
50 %, soil de loin le niveau le plus eleve parmi les pays industrialises. En 1913, cette protec- 
tion s’eleve encore a 44 % soit pres du double des pays europeens les plus protectionnistes. 
De meme, la part des importations soumises a des droits est tres frequemment superieure a 
40 % avant 1913. Au motif de la protection des industries dans Fenfance, la premiere puis- 
sance industrielle mondiale a substitue la necessite de proteger maintenant les hauts salaires 
des ouvriers americains (motivation des tarifs Mac Kinley de 1890). 


Reperes chronologiques 

• 1776 (4 juillet) : adoption de la declaration d'independance des Etats-Unis d'Amerique par le Congres. 

• 1787 (17 septembre) : adoption de ia Constitution. 

• 1793 : invention de la machine a egrener le Coton par Eli Whitney. 

• 1803 : achat par les Etats-Unis de la Louisiane a la France. 

• 1844 : invention du telegraphe par Samuel Morse. 

• 1 861-1865 : guerre civile (dite de Secession). 

• 1876 : invention du telephone par Bell. 
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Point clef 

La restauration ou « revolution » dite « Meiji » (gouvernement eclaire en japonais) designe la phase d'ouver- 
ture et d'industrialisation du Japon entamee a partir de 1868 sous le regne de I'empereur Mutsuhito (1852- 
1912), promoteur de la modernisation du Japon. Des reformes structurelles d'envergure permettent 
d'enclencher un processus de developpement et de convergence vers les economies les plus avancees. 

1. REPLI AUTARCIQUE, STAGNATION ET AFFAIBLISSEMENT 

a) Le choix de la fermeture 

Depuis 1639, le Japon est en situation de quasi-autarcie... Seule File de Dejima au large de 
Nagasaki accueille quelques commercants hollandais et chinois. La motivation de ce repli 
n’est pas economique mais religieuse, les shoguns Tokugawa souhaitent alors proteger le pays 
de Finfluence grandissante du christianisme. 

Au milieu du xix e siecle, les structures economiques du Japon restent largement traditionnelles 
et ses performances economiques relativement mediocres. D’apres Maddison (2001), la crois- 
sance du PIB du Japon est seulement de 0,41 % sur la periode 1820-1870, alors qu’elle atteint 
4,2 % aux Etats-Unis, 2,05 % au Royaume-Uni, 1,27 % en France et 2,01 % en Allemagne sur la 
meme periode. Cette sequence historique rappelle que Pouverture est une condition necessaire 
de la croissance, sans naturellement etre une condition suffisante. 

b) La menace occidentale 

En 1854, les canonnieres americaines du Commodore Perry pressent, par la force, le Japon de 
s’ouvrir aux echanges internationaux. Le Japon doit conceder Pouverture de trois ports : Shimoda, 
Nagasaki et Hakodate. II est contraint de signer des « traites commerciaux inegaux » avec les 
Etats-Unis (1854) et les puissances europeennes (1858). L’autarcie est analysee par certains 
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samourai's comme un facteur explicatif de l’affaiblissement du Japon. Craignant la colonisa- 
tion par l’Occident, ils entendent restaurer le pouvoir politique de l’empereur accapare par 
les Shoguns depuis le Moyen Age et impulser une politique d’ouverture et de modernisation. 
A la suite d’un coup d’Etat, le pouvoir imperial est restaure, Tenno Mutsuhito est porte au 
pouvoir en 1868. Jusqu’en 1890 l’empereur promulgue les grandes reformes structurelles. 
Apres l’octroi de la charte constitutionnelle de 1889, Tenno Mutsuhito ne legifere plus afin de ne 
pas user le prestige imperial, mais il reste le symbole de l’unite de la nation et de sa modernisation. 
Le nom Meiji lui sera attribue a titre posthume. 

Au debut de son regne, le pays parait cumuler les handicaps structured et rien ne laisse presager 
qu’il puisse connaitre un developpement foudroyant. La surface agricole est relativement reduite, 
les ressources minerales et energetiques sont tres faibles, le risque sismique est permanent, le 
relief escarpe ne favorise pas Fintegration des marches internes... 

2. LE ROLE CENTRAL DE L'ETAT DANS LE DECOLLAGE DU JAPON 

Comme le souligne Gerschenkron dans l’ouvrage Economic backwardness in Historical Pers- 
pective (1962), l’Etat japonais joue un role clef dans le processus de rattrapage en mettant en 
place de nouvelles institutions et en favorisant le transfert des technologies occidentales. 

a) La restructuration du systeme fiscal 

L’Etat consolide son systeme fiscal et accroit constamment ses recettes. L’effort fiscal est 
d’abord supporte par les paysans avec la creation en 1873 d’un impot fonder assez eleve (3 % 
de la valeur de la terre) qui represente alors plus de 90 % des revenus gouvernementaux. Les 
recettes sont par la suite diversifies avec le developpement d’une taxe sur la consommation 
et la creation d’un impot sur le revenu des 1887 : la part de l’impot fonder dans les recettes 
budgetaires n’est plus que de 35 % en 1900. 

b) L'Etat fournisseur de biens collectifs 

L’Etat joue pleinement son role de fournisseur des biens collectifs favorables au developpe- 
ment : reseau de telegraphe, bureaux de poste, canaux, routes, amenagements portuaires, 
chemins de fer... La premiere ligne de chemin de fer (Tokyo-Yokohama) est mise en chantier 
en 1869, avec l’appui des Anglais, et mise en service des 1872. 

Alors qu’auparavant Feducation etait reservee aux enfants des samourai's et des marchants, 
l’ecole est ouverte a toutes les categories sociales sans distinctions de sexe. L’ecole obligatoire 
est introduite en 1879, passe de trois a quatre ans de scolarite en 1900, puis a six ans en 1908. 
Des cours elementaires et superieurs sont institues, des universites sont creees. L'Etat con- 
trole les programmes avec la volonte d’integrer les savoirs occidentaux les plus recents. Par 
ailleurs beaucoup de jeunes Japonais sont envoyes aux Etats-Unis et en Allemagne pour observer 
les institutions et acquerir de nouveaux savoirs. 

Un mot d’ordre des nouveaux gouvernants japonais etait au depart « un pays riche, une 
armee forte ». Un effort colossal est realise pour restructurer et renforcer l’armee : la part des 
depenses militaires dans les depenses publiques atteint 31 % en 1900 et 41,9 % en 1910, elles 
soutiennent le developpement industriel du pays. Le service militaire est rendu obligatoire. 
Le nationalisme est exacerbe. 

c) L'Etat promoteur de I'industrialisation et du transfert de technologies 

Le Japon axe largement son industrialisation sur le transfert des technologies occidentales, il 
importe des biens d’equipements d’abord dans le secteur du textile (filature de la soie et du 
coton), un peu plus tard dans l’industrie lourde (acieries, chantiers navals). Pour s’approprier 
veritablement les nouvelles techniques de production, le Japon recourt a l’expertise d’ingenieurs 
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et de techniciens occidentaux : en 1874 le ministere de Plndustrie finance le sejour de plus 
de 500 specialistes etrangers. 

L’Etat favorise le developpement de secteurs juges clefs en construisant lui-meme des usines 
pilotes (filatures, entreprises metallurgiques, ciments, produits chimiques...). Certaines de ces 
entreprises sont privatisees dans les annees 1880 renforgant ainsi des Zaibatsu naissants. Ces 
privatisations permettent Femergence d’un grand patronat tres lie a Fadministration, largement 
dependant des commandes publiques et des financements nationaux. 

d) La mobilisation de I'epargne interne 

Cette modernisation est financee essentiellement par une epargne interne. Immediatement 
apres la Revolution, le Japon tente d’emprunter des capitaux a l’etranger mais, jugeant les 
taux trop eleves, il decide jusqu’en 1898 (date a laquelle il renverse de nouveau sa politique) 
de s’interdire Faeces au capital etranger. Les comportements d’epargne sont valorises autour 
de Fambition nationale de devenir une grande puissance. Un systeme financier moderne est 
mis en place. En 1872, Fordonnance sur les banques inspiree du Free Banking Act americain 
de 1838 autorise les banques agreees a emettre des billets de banque convertibles en or. En 
1875, un systeme d’epargne postale est mis en place, ces caisses sont autorisees a collecter des 
depots. En 1882, la Banque du Japon est creee (dans un premier temps, elle ne beneficie pas 
d’un monopole d’emission). L’Etat encourage Femergence de banques d’investissement a long 
terme, capables de prendre le relais du financement public. 

3. L'INSERTION DANS LES ECHANGES INTERNATIONAUX 

A l’heure de la restauration Meiji le mot d’ordre « Quittons l’Asie et rejoignons l’Occident » 
signifiait une volonte de modernisation et de permeabilite aux influences occidentales. Mais 
l’ouverture du Japon n’est pas seulement une ouverture aux idees nouvelles, le pays connait 
une rapide insertion dans les echanges mondiaux. Des 1868, il ouvre ses principaux ports au 
commerce international. En 1871, il negocie d’egal a egal un accord avec la Chine. La trajec- 
toire de son ouverture commerciale apparait fulgurante : en a peine un demi-siecle, le Japon 
passe d’une situation de quasi-autarcie (fermeture sous Fere des shogun Tokugawa) a une 
ouverture comparable a celles des pays developpes occidentaux malgre des contraintes struc- 
turelles beaucoup plus lourdes (insularite, relief escarpe...) : le rapport exportations de mar- 
chandises sur PIB atteint deja 5,1 % en 1890, puis 12,5 % en 1913. Le Japon exporte alors 
pour Fessentiel des produits manufactures relativement peu elabores (tissus de coton, de soie. . .). 
Cette ouverture economique reste controlee comme en temoignent les changements de stra- 
tegies concernant le recours aux capitaux etrangers et une politique commerciale particuliere- 
ment active. En 1911, les traites commerciaux inegaux sont abolis. En 1913, le taux moyen de 
droit de douanes sur les produits manufactures est estime a 30 % ce qui est relativement eleve 
pour l’epoque. 

4. LE SUCCES D'UNE STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT DIFFICILEMENT TRANSPOSABLE 

a) Lessor japonais 

Les performances de croissance du Japon sont brillantes sous Fere Meiji : entre 1870 et 1913, 
le taux de croissance annuel moyen du PIB atteint deja 2,44 %, il est sur la meme periode de 
seulement 1,9 % au Royaume-Uni, 1,6 % en France... Le produit interieur brut par tete aug- 
mente a un rythme rapide (1,48 % par an). Le niveau de developpement progresse lui aussi 
comme en temoigne la composition sectorielle de Feconomie. La part du secteur primaire 
dans le revenu national diminue tres vite (63,9 % entre 1878 et 1882 ; 35,6 % entre 1913 
et 1917) au profit du secteur manufacturier dont la part bondit sur la meme periode de 10,4 % 
a 26,5 %. 
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Les objectifs initiaux d'independance et de puissance sont atteints. La puissance militaire du 
Japon est reconnue par Falliance anglaise en 1902 et la victoire sur la Russie en 1905. Le 
Japon parvient aussi a se constituer un empire colonial (en Coree) avec lequel il realise 
d’ailleurs une part significative de son commerce exterieur (de l’ordre de 10 % des 1913). 
b) Le role des singularities culturelles japonaises 

L’exemple du Japon est riche d’enseignements. Non seulement il rappelle que l’ouverture est 
une condition necessaire du developpement, mais il demontre aussi la possibility d’une con- 
vergence rapide, quels que soient les handicaps initiaux d'une economie. Cela etant, cet 
exemple ne parait pas transposable. Dans l’ouvrage Capitalisme et confucianisme, Morishima 
(1987) insiste sur le fait que l’une des clefs du succes japonais est d’avoir mis en place des ins- 
titutions centralists (d'ailleurs heritees de l’ere des shogun Tokugawa), etroitement imbri- 
quees et pleinement en phase avec le comportement des individus japonais. Ceux-ci sont 
fortement impregnes de la notion confuceenne de loyaute entendue au Japon comme la capa- 
city des individus a s’effacer devant certaines institutions comme la famille, l’entreprise et la 
nation... Cette ethique confuceenne associee a un engagement sans faille dans le travail et a 
un esprit d'epargne aurait joue un role de premier plan dans l’expansion japonaise. 


Reperes chronologiques 

• 1639 : fermeture du Japon. 

• 1854 : ouverture de force du marche japonais par les canonnieres americaines. 

• 1868 : restauration Meiji, I'empereur prete le « serment de la charte » qui promet des institutions represen- 
tatives et la creation d'une nouvelle societe civile democratique. 

• 1872 : inauguration par I'empereur de la premiere ligne de chemin de fer. D'une longueur de 29 km, elle 
relie Tokyo a Yokohama. 

• 1905 : victoire militaire du Japon sur la Russie. 
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des annees 1920 


Point clef 

La politique de deflation conduite en Grande-Bretagne dans les annees 1920 reste, aujourd'hui encore, un 
cas d'ecole pour illustrer le caractere couteux de la deflation en termes de croissance et de chomage ainsi que 
les mefaits de I'aveuglement monetaire. 

1. UN OBJECTIF : LE RETABLISSEMENT DE L'ANCIENNE PARITE-OR DE LA LIVRE STERLING 

a) Le rapport Cunliffe 

En janvier 1918, le gouvernement britannique charge un Commitee on Currency and Foreign 
Exchanges after the War d’une mission d’etude sur les conditions du retablissement de l’ancienne 
parite-or de la livre sterling (pres de 3,17 £ par once d'or). Le Comite est preside par Lord Cunliffe, 
gouverneur de la Banque d'Angleterre. Le rapport rappelle les vertus stabilisantes du regime 
d’etalon-or en matiere de balance des paiements. Mais l’analyse se fonde sur une vision idealisee 
du fonctionnement de l’etalon-or, trop inspiree du price specie flow mechanism de David Hume. 

b) La nostalgie de l'etalon-or 

Les responsables britanniques sont convaincus que la livre doit retrouver son statut de mon- 
naie internationale. En Grande-Bretagne, le retablissement monetaire passe par une reeva- 
luation de la livre vis-a-vis du dollar reste stable mais aussi de l’ensemble des autres monnaies. 
Les consequences de ce choix en termes de competitivite commerciale et d’activite economi- 
que sont eludees. La question du retablissement monetaire de la livre sterling est exclusive- 
ment abordee en termes de parite des pouvoirs d’achats avec le dollar. En 1920, l’indice des 
prix a la consommation base 100 en 1913 atteint 248 au Royaume-Uni contre seulement 194 
aux Etats-Unis. La resorption de l’ecart passe done par une politique de deflation qui ramenerait 
les prix anglais au niveau des prix americains. 

c) Les mises en garde 

En theorie, pour les economistes liberaux, dans la lignee de Walras, la deflation peut etre sans 
cout en termes d’activite a condition que les structures de l’economie soient flexibles et que les 
prix puissent s’ajuster immediatement. Mais Charles Rist qui observe la situation anglaise cons- 
tate ses effets redistributifs et ses consequences recessives {La deflation en pratique, 1924). 

Si certains pays comme la Suede, la Suisse, les Pays-Bas s’engagent eux aussi sur la voie defla- 
tionniste, pour d’autres, comme la France, la contradiction entre le retablissement de l’ancien 
pair du change et les contraintes financieres (liees a la reconstruction) parait manifeste des 
1922. La Banque d'Angleterre tente alors de promouvoir l’idee d’un etalon de change -or, un 
systeme de convertibility; a deux paliers. Les monnaies des grands pays seraient convertibles 
en or et les reserves des autres banques centrales pourraient comporter des devises etrangeres. 
Les negotiations internationales (notamment la conference de Genes en 1922) echouenl a 
promouvoir ce Gold Exchange Standard. 

2. LA MOBILISATION DES DIFFERENTS INSTRUMENTS DE POLITIQUES CONJONCTURELLES 

En Grande-Bretagne les politiques economiques conjoncturelles (monetaire, budgetaire et 
salariale) convergent vers l’objectif de mise a niveau des prix et partant le retablissement de 
la livre sterling. 

a) Une politique monetaire de rigueur 

La politique monetaire se caracterise par la pratique de taux d'interet eleves pour attirer les 
capitaux et soutenir le change, mais aussi pour controler le niveau interne des prix en freinant 
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l’activite economique. Dans un contexte de baisse des prix, des taux d’interet reels tres eleves 
paralysent l’investissement. 

b) La difficile recherche d'excedents budgetaires 

Au plan budgetaire, le gouvernement parvient a degager des excedents afin de se desendet- 
ter. Mais la reduction des depenses publiques se heurte a des resistances et reste inferieure a 
la baisse des prix... Par ailleurs, pour faire face au ralentissement de l’activite economique, 
Lloyd George met en place un programme de grands travaux qui se poursuit jusqu’en 1925 
malgre les critiques des tenants de l’orthodoxie monetaire. L’indemnisation du chomage illustre 
les contradictions de la politique gouvernementale. 

c) La stagnation salariale 

Pour ce qui est des salaires, ils baissent fortement entre 1920 et 1923 : la baisse du salaire 
moyen hebdomadaire atteint en valeur nominale 31,5 %. Les salaires reels restent done stables 
sur le moyen terme. 

3. « LE DEPLORABLE SUCCES » DU RETOUR DE LA LIVRE A SON ANCIENNE PARITE-OR 

a) Une strategic credible aux yeux du marche 

La strategic britannique a ete jugee tres tot credible par les operateurs sur le marche des 
changes. Si fin 1920, le cours dollar/livre s’etablit seulement a 3,40 dollars pour une livre, au 
printemps 1923 il atteint deja 4,70 dollars. L’installation d’un gouvernement travailliste pro- 
voque un temps une nouvelle depreciation de la livre qui retombe a 4,30 dollars, mais il rap- 
pelle son adhesion a la strategie de restauration de la convertibilite-or et au controle des prix. 
L’indice des prix a la consommation chute de 248 en 1920 a 176 en 1924, le niveau des prix 
britanniques tend a converger vers le niveau des prix americains. En mai 1925, la livre redevient 
convertible en or a la parite de 4,86 dollars. Elle la conserve jusqu’en 1931. 

b) La deterioration des positions commerciales britanniques 

Jean-Charles Asselain (1995) qualifie ce retablissement monetaire de « deplorable succes ». 
Cette politique de deflation est associee a une importante surevaluation reelle de la livre. Les 
positions commerciales du Royaume-Uni se deteriorent d’autant plus que les diversifications 
produits et marches heritees de l’avant-guerre sont archalques. Entre 1913 et la fin des annees 
1920, la part de marche du Royaume-Uni chute de moitie sur certains marches comme aux 
Etats-Unis ou en Italie. Le deficit commercial se creuse. Le volume des exportations britanni- 
ques est inferieur en 1929 de 20 % a son niveau de 1913. Au meme moment, les pays neutres 
qui ont retabli leurs anciennes parites-or (Suede, Norvege...) ont retrouve ou depasse le volume 
d’exportations de 1913. 

c) La stagnation de I'activite economique 

Les couts en termes d’activite economiques sont particulieremenl importants. Si l’indice du 
produit interieur brut (base 100 en 1913) atteint 101 des l’annee 1919, il stagne par la suite et 
n’est en 1926 qu’a la valeur 99,4 en 1926 alors qu’en France il est passe de 75 a 110 entre 1919 
et 1926. Le chomage atteint, quant a lui, des niveaux eleves entre 1921 et 1928 souvent superieurs 
a 8 %. Les tensions sociales sont extremement fortes jusqu’en 1926. 

A la fin des annees 1920, la livre retrouve son role de monnaie internationale mais sans 
l’avantage de pouvoir beneficier de taux d’interet bas. En effet, la place de Londres emprunte 
les capitaux a court terme pour pouvoir les placer a long terme et doit en permanence les attirer. 

Reperes chronologiques 

• 1918 : parution du rapport Cunliffe. 

• 1922 (avril-mai) : conference monetaire de Genes qui ne parvient pas a etablir un regime de Gold Exchange 
Standard. 

• 1925 (avril) : retablissement de la convertibilite or de la livre sterling. 
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Point clef 

^hyperinflation allemande de 1922-23 illustre les dangers d'une inflation incontrolee : la monnaie n'exerce 
plus ses fonctions de reserve de valeur et d'intermediaire des echanges. Cette « catastrophe monetaire » mar- 
que I'histoire allemande : le pays accorde des lors une absolue priorite a I'objectif de stability des prix. 

1. L'HERITAGE DE LA GUERRE ET LE POIDS DES REPARATIONS 

L’inflation qui sevit en Allemagne au sortir de la guerre prend, comme en France, sa source 
principale dans le financeinent monetaire du eonflit militaire puis de la reconstruction. Les 

deux inflations suivent d’ailleurs, toutes proportions gardees, des evolutions similaires 
jusqu’au premier semestre de 1921. Mais si l’annonce de l’accord de Londres sur les reparations 
de mai 1921 provoque une nette appreciation du franc, il semble qu’elle entraine, au contraire, 
une acceleration sensible de la depreciation du mark : le cours du dollar passe de 67 marks 
pour un dollar en mai 1921 a 186 a la fin du mois de decembre 1921. 

Courant 1922, la tendance a la depreciation du mark est accentuee par l’impossibilite d’aboutir a 
un nouvel accord, plus realiste, sur le montant des paiements allemands. En octobre 1922, 
Brand, Cassel et Keynes affirment qu’il ne saurait y avoir de stabilisation du mark sans une 
suspension de deux ans des paiements allemands. Mais les allies ne parviennent pas a conclure 
un accord : malgre une forte pression diplomatique, la France fait preuve d'une grande fer- 
mete. La confiance dans le mark est de plus en plus ebranlee, sa chute s’accelere et avec elle 
la hausse du niveau general des prix : fin decembre 1922, il faut deja pres de 7 000 marks pour 
obtenir un dollar ; entre juin et decembre 1922, les prix de detail sont, eux, multiplies par 16. 
Un cercle vicieux - depreciation de la valeur externe/depreciation de la valeur de la monnaie - 
s’ active. 

Lasses des « manquements volontaires » de TAllemagne, la France et la Belgique envahissent 
la Ruhr le 11 janvier 1923. La politique de « resistance passive » du Chancelier Cuno empeche 
les prelevements en nature, mais desorganise un appareil productif deja grandement perturbe 
par l’instabilite monetaire. Les salaires des « grevistes » continuent d’etre verses en recourant 
a la creation monetaire. 

2. LA FAILLITE MONETAIRE 

Durant le premier semestre de 1923, les prix allemands doublent chaque mois : en juillet ils 
sont multiplies par 7, en aout par 16, en septembre par 26, puis par 244 en octobre. Au total 
en 1923, le taux d’inflation avoisine un million de pour cent. 

L’horizon de prevision se bouche, l'incertitude grandit. Les couts d’affichage s’envolent lorsque 
les commergants ajustent quotidiennement leurs prix. Des coupures d’un millions de marks 
sont emises en septembre 1923, puis de 20 milliards de marks en novembre 1923. Le papier 
monnaie est alors tellement abondant qu’il doit etre transports par sacs, par valises, voire par 
brouettes. Les comportements de « fuite devant la monnaie » se generalised. 

Le rythme de l’inflation est tel que la simple detention d’encaisse liquide pendant quelques 
jours reduit le pouvoir d’achat presque a neant. Le mark n’exerce plus ses fonctions de reserve 
de valeur, ni d’intermediaire des echanges. La faillite monetaire est consommee. L’usage de 
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monnaies paralleles se repand. Un retour a l’economie de troc s’opere. Cette instability paralyse 
largement la production. 

3. LE RETABLISSEMENT MONETAIRE ALLEMAND 

En octobre 1923, le chancelier Stresemann obtient le vote de pouvoirs etendus pour solutionner 
les problemes monetaires. 

Le plan de stabilisation, conduit par H. Schacht, s’articule, sans originalite, autour de deux 
volets : 

• la mise en place de politiques de rigueur au niveau budgetaire et salariale ; 

• Petablissement d'une nouvelle monnaie. 

Les autorites cherchent a la fois a retablir les « fondamentaux » macroeconomiques et la 
confiance. 

La nouvelle monnaie le rentenmark - gagee sur des actifs agricoles et industriels - est intro- 
duce en novembre 1923 (un rentenmark egal un milliard de marks et un dollar egal 4,2 ren- 
tenmarks). Une politique d’emission restrictive lui attire la confiance des utilisateurs. En 
aout 1924, cette monnaie est rattachee a l’or (sur la base de l’ancien pair du mark), elle prend 
le nom de reichnmrk. Mais la solidite de la monnaie depend des lors de la capacite de la 
Reichsbank a se constituer une encaisse-or suffisante. L’Allemagne est alors totalement tri- 
butaire en 1924 de l’octroi de credits exterieurs, etroitement lies au reglement du conflit sur 
les reparations. L’Allemagne est ainsi contrainte d’accepter le plan Dawes (conference de 
Londres d’aout 1924). Cet accord cherche a ajuster le montant des versements a la capacite 
de paiements de 1‘Allemagne et se preoccupe, par consequent, de creer des conditions favora- 
bles au developpement de l’activite economique. John Maynard Keynes salue l’impartialite et 
le caractere scientifique de ce plan, « la meilleure contribution jusqu 'd present a la solution de 
cet impossible probleme ». 

Cet episode d’hyperinflation marque profondement le pays et fonde par la suite sa culture de la 
stabilite monetaire qui elle-meme a influence la construction monetaire europeenne (conditions 
de fonctionnement du systeme monetaire europeen a partir de 1979, modalile du passage a la 
monnaie unique, fort degre d'autonomie de la Banque centrale). 


Reperes chronologiques 

• 1921 (mai) : accord de Londres qui fixe le montant des reparations allemandes. 

• 1922 (juin) ; assassinat de Rathenau qui pronait une solution negociee au probleme des reparations. 

• 1923 (janvier) : occupation de la Ruhr par la France et ia Belgique. 

• 1923 (novembre) : mise en circulation du Rentenmark. 

• 1924 (aout) : creation du Reichsmark. 
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25 La « Nouvelle Economie 
Politique » en URSS 


Point clef 

La NEP appliquee entre 1921 et 1928 en URSS designe un ensemble de mesures retablissant partiellement des 
mecanismes de marche au sein de I'economie sovietique. Elle a permis paradoxalement d'assurer la survie du 
regime « communiste » et de preparer, par certains aspects, la mise en place, a partir de 1929, d'une planifi- 
cation integrate et autoritaire dans le cadre des plans quinquennaux. 

1. COMMUNISME DE GUERRE ET EFFONDREMENT ECONOMIQUE DE LA RUSSIE 

a) La guerre civile russe 

En Russie, les consequences de la guerre provoquent une hostility grandissante envers le 
regime tsariste. En novembre 1917, la revolution dite d’Octobre (en raison du decalage du 
calendrier russe) porte les bolcheviks au pouvoir. Une paix avec l’AHemagne est immediatement 
negociee mais, a partir de Fete 1918, les attaques contre le regime bolchevik se multiplient. 
Une insurrection interne se structure autour des « armees blanches » du general Denikine a 
partir de l’Ukraine, de l’amiral Koltchak a partir de l’Oural et de la Siberie... Des interven- 
tions militaires etrangeres (britannique et japonaise notamment) sont declenchees a l’Est de 
la Russie. L’Armee Rouge organisee par Trotski parvient a repousser des offensives trop peu 
coordonnees. Au printemps 1920, une guerre s’engage avec la Pologne, elle se conclut par la 
signature du traite de Riga en octobre 1920 qui oblige la Russie a d’importantes concessions 
territoriales. Dans le meme temps, les insurrections paysannes en reaction aux requisitions 
forcees prennent le caractere d’une veritable guerre civile. 

b) La tentative d'etablissement d'un « communisme final » 

Les circonstances dramatiques d’une economie affaiblie paraissent favorables a l’etablisse- 
ment immediat d’un communisme final, sans periode de transition de « type capitaliste ». 
Selon Marx, le socialisme devait constituer une phase de transition entre le capitalisme et le 
communisme edenique. Dans l’esprit de Lenine et des siens, il s’agit de court-circuiter cette 
phase preparatoire en eliminant immediatement la monnaie des rapports sociaux de production et 
de repartition. Des mesures sont tres vite prises en ce sens : nationalisation des banques en 
fevrier 1918, nationalisation des entreprises industrielles dont le capital depasse un million de 
roubles en juin 1918, mesure etendue a toutes les entreprises de plus de 10 salaries a la fin de 
l’annee 1920. Le Vesenkha (Conseil superieur de I’economie nationale), cree en decem- 
bre 1917, tente d’imposer une gestion centralisee de I’economie qui prend en realite Failure d’une 
repartition de la penurie. A partir de 1919, le regime decide d’instaurer la demonetarisation 
de I’economie. En 1920, les banques sont supprimees et les responsables administratifs ten- 
tent d’etablir le budget de l’Etat en nature et de concevoir des methodes de planification en 
unites physiques. Jusqu’en 1921, le nouveau regime s’engage dans une fuite en avant centrali- 
satrice : collectivisation des moyens de production, centralisation des decisions economiques. 
Dans le secteur decisif de l’agriculture, il ne peut eviter l’activation d’un cercle vicieux : requisition, 
repression, rationnement envers les paysans. 

c) Une economie exsangue 

En 1921, le regime bolchevik a survecu, mais Feffondrement de I’economie sovietique est 
manifeste. La production de cereales represente 40 % de celle de 1913, la production industrielle 
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20 % de celle de 1913. La capacite d’exportation est reduite a neant. Le taux de mortalite a 
connu une explosion : il atteint 60 pour 1 000 en 1921. Le nombre de victimes de la famine 
depasse 5 millions, alors que la guerre civile a fait 10 millions de victimes... (2 millions pour la 
Premiere Guerre mondiale entre 1914 et 1917). Durant Pete 1921, sous la pression, alors que 
la famine s’amplifie et que les mecontentements menacent de converger, Lenine accepte 
l'aide alimentaire internationale et annonce devant le X e congres du parti une Nouvelle 
Economie Politique. 

2. LES MECANISMES DE MARCHE AU SECOURS DE L'ECONOMIE SOVIETIQUE 

a) Les concessions accordees au marche 

Deja en mars 1921, Lenine avait remplace les requisitions arbitrages par un impot en nature qui 
devait en principe laisser aux paysans un surplus commercialisable. Mais le niveau d’imposi- 
tion etait eleve (un peu plus eleve que les requisitions effectives de 1920-1921) et le surplus ne 
pouvait etre vendu qu’a un organisme d’Etat unique, le Centrosoyuz, qui achetait a bas prix. 
Les premiers resullats avaient ete decevants. Des concessions beaucoup plus significatives 
interviennent en octobre 1921 : suppression du monopole de Centrosoyuz, legalisation du 
commerce prive, autonomie des cooperatives. Le marche des terres est par la suite retabli, les 
paysans sont autorises a vendre leurs terres ou a les confier a bail... Les droits de propriety 
sont reconnus. En 1924, Pemploi de salaries agricoles a temps plein redevient autorise. Le 
commerce de detail connait une large denationalisation et s’effectue de plus en plus dans le 
cadre des cooperatives. Dans l’industrie, les denationalisations se limitent aux entreprises de 
moins de vingt personnes restituees a leur proprietaire ou donnees en bail. 

Le monopole d’Etat persiste pour le commerce exterieur, mais les relations commerciales 
s’intensifient. L’URSS importe en particulier du charbon et des locomotives pour desserrer 
des goulets d’etranglements energetiques et ferroviaires. 

En 1921, le systeme d’allocation centralise des moyens de production est dissous, les entreprises 
d’Etat ou les trusts disposent d’une certaine autonomie en matiere de choix des approvision- 
nements et d’utilisation de la production. 

A la suite de la constitution de l’URSS en tant qu’Etat federal (1922), une partie des pouvoirs 
des Vesenkha sur les industries d’importances regionales ou locales est transferee en 1923 a 
des organes au niveau des republiques (Sovnarkhoz). 

b) Une experience fondatrice 

Cela etant, la centralisation reste maximale pour l’industrie lourde et l’energie considerees 
comme strategiques. Les banques sont retablies en 1921-1922 mais restent sous le controle de 
l’Etat. Des plans sectoriels et previsionnels commencent d’etre elabores au sein de cette NEP 
sous l’egide du Vesenkha. Les recherches menees a ce moment-la permettent de constituer 
peu a peu les instruments techniques de la future planification imperative. Le Gosplan (Com- 
mission d’Etat pour la planification) est cree en 1921. La « balance de l’economie nationale » 
est etablie pour la premiere fois sur 1’annee 1923-1924. Elle prefigure la methode des balances 
qui devient l’instrument de base de la planification a partir du premier plan (confrontation 
emplois ressources pour les produits clefs). 

En novembre 1921, le rationnement prend fin, on revient vers une distribution monetaire des 
salaires et a une repartition des biens de consommation par le marche ; une certaine differen- 
tiation des salaries est censee ameliorer l’effort individuel. La fiscalite est retablie. Sur ces bases, 
la NEP russe apparait comme la premiere experience historique de socialisme de marche. 
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3. BILAN DE LA NEP : LE RETABLISSEMENT DE LA PRODUCTION 

La NEP constitue dans l’ensemble un dispositif coherent qui permet le retablissemenl de la 
production et des avancees en termes de developpement. 

Le redressement de la production industrielle a lieu a partir de 1922-1923, des lors celle-ci 
connait un quadruplement en 4 ans : la production industrielle de 1913 est retrouvee en 1926 
pour l'industrie legere (biens de consommation) et en 1928 pour l’industrie lourde. Le pou- 
voir d’achat ouvrier se redresse et ils beneficient d’une reduction de la duree du travail, de 
conges annuels (deux semaines) et d’un systeme complet de protection sociale. Mais la ratio- 
nalisation de la production s’accompagne d'une montee du chomage. En 1924, il touche deja 
1,2 million de travailleurs (sur un nombre d’emplois salaries de 8,5 millions) et en 1928, il 
atteint pres de 2 millions de personnes ; ni les ouvriers qualifies, ni les nouveaux diplomes des 
Instituts ne sont epargnes. 

La production agricole a retrouve puis depasse vers 1926-1928 celle d’avant-guerre, nettement 
pour l’elevage, plus legerement pour les cereales (+ 10 % par rapport a 1909-1913). Une cate- 
gorie sociale de paysans aises, les koulaks, s’est certes constitute, ils possedent des exploitations 
un peu plus grandes que la moyenne, sont parvenus a se constituer un capital et peuvent parfois 
employer un ou deux salaries, mais ils ont une forte autoconsommation et, par consequent, 
degagenl des surplus assez faibles. 

Pour consolider les fondements de la croissance, quelques grands projets d’infrastructures 
sont lances en 1926-1927 (notamment concernant des equipements hydroelectriques) et les 
relations exterieures reactivees avec la volonte d’importer des biens d’equipements. Mais le 
commerce exterieur reste limite, il ne represente que 40 % de son volume de 1913, il est defi- 
citaire. La capacite d’exportation du pays est reduite par rapport a l’epoque tsariste, surtout 
dans le domaine des cereales ou seulement 2 millions de tonnes sont exportees en 1926 contre 
13 millions de tonnes en 1913. 

4. LA NEP VICTIME DE SON SUCCES ? 

Vers 1928, le probleme majeur de l’economie sovietique est celui de l’insuffisance de I’appro- 
visionnement agricole. Staline deplore que la proportion commercialisee de la production 
cerealiere ait chute de moitie par rapport a 1913. Cette situation menace le developpement 
industriel de l’URSS. Les exportations de cereales conditionnent alors les importations 
de biens d’equipement pour l’industrie. L’industrialisation et Turbanisation necessitent un 
approvisionnement croissant en denrees alimentaires. Les koulaks ne parviennent pas a com- 
penser la production des tres grandes exploitations qui degageaient d’importants surplus 
avant guerre : Legalisation des structures agraires explique largement cette situation. Pour 
autant l’aile gauche des bolcheviks, autour de Trotski et Preobrajenski, denonce la specula- 
tion des koulaks et des nepmen (petits industriels et commergants qui jouent le role d’inter- 
mediaire). Elle redoute une perversion du regime a travers le developpement de ces elements 
d’economie de marche. Elle recommande une collectivisation immediate et totale du secteur 
agricole. A droite du parti, Boukharine recuse la collectivisation forcee, il preconise de laisser 
jouer les mecanismes d’incitations du type capitaliste. La socialisation agricole doit etre un 
objectif de long terme qui s’imposera de lui-meme lorsque le secteur cooperatif aura fait la 
preuve de sa plus grande efficacite. 

Sans doute pour des motifs politiques, Staline revient en 1928 a la politique de requisition forcee 
en donnant des instructions dures aux cadres locaux. Les paysans reagissent comme apres 
guerre par la baisse de la production. En novembre 1929, dans l’improvisation la plus totale, 
en dehors des objectifs du premier plan quinquennal, Staline - maitre absolu du parti - 
annonce la liquidation pure et simple des koulaks en tant que classe. Des centaines de milliers 
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de paysans sont deportes. La collectivisation totale est mise en place. Cette declaration de 
guerre clot la NEP. La collectivisation associee a des prelevements massifs sur ['agriculture 
ouvre la voie a une industrialisation acceleree de l'URSS dans un cadre de planification integrate 
et autoritaire. 


Reperes chronologiques 

• 1917 (7 novembre et 25 octobre dans le calendrier russe) : evolution dite d'Octobre, les bolcheviks controlent 
Petrograd et s'emparent du pouvoir en Russie. 

• 1917 (decembre) : signature d'un armistice entre la Russie et I'Allemagne. 

• 1918 (mars) : traite de Brest-Litovsk, la Russie cede aux exigences allemandes (independance de I'Ukraine, de 
la Finlande, de la Pologne...). 

• 1921 : mise en place de la Nouvelle Economie Politique. 

• 1922 (decembre) : le premier Congres des soviets des Republiques socialistes sovietiques cree I'Union des 
Republiques Socialistes Sovietiques (URSS), federations d'Etats. 

• 1924 (janvier) : mort de Lenine. 

• 1928 : abandon de la NEP. 
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Point clef 

La crise de 1929 demeure une rupture majeure de I'histoire economique du xx e siecle. Le krach financier qui 
intervient a partir du 24 octobre 1929 revele certains desequilibres de I'economie americaine et declenche 
une tres violente crise economique. En raison de I'intensite des interdependences internationales, I'ensemble 
des economies capitalistes est plonge dans la depression. Cette crise est aussi celle de la mondialisation car la 
recherche de solution nationale est associee a un repli autarcique dans les annees 1930. 

1. LES ETATS-UNIS EPICENTRE DE LA CRISE 

a) Le dimat euphorique des annees 1920 

La croissance economique americaine reste forte au cours des annees 1920 portee par le 
dynamisme des gains de productivity; dans Findustrie et le developpement d’un modele de 
consommation de masse. 

Le secteur automobile progresse ainsi fortement : la production de vehicules passe de 569 000 
en 1914 a 5 621 000 en 1929. Le taux d’equipement atteint alors le niveau eleve de 1 vehicule 
pour 4,6 habitants. Des effets d’entrainement sont a l’ceuvre dans les secteurs de la siderurgie, 
de la chimie, des travaux publics... Le batiment connait lui aussi un fort developpement en 
raison d’une urbanisation croissante, la construction de logements se stabilise a un niveau 
eleve entre 1926 et 1929. De nouvelles pratiques de consommation de masse se developpent : 
les menages s’equipent en biens de consommation durable (postes de radio et autres articles 
menagers...). 

Si entre 1921 et 1929 la production industrielle connait une hausse de 50 %, l’indice des actions 
progresse sur la meme periode de pres de 300 %. Le mouvement haussier de 1928-1929 a un 
caractere largement speculatif, il est notamment alimente par d’importants credits faits aux 
Brokers... En decembre 1928 et mars 1929, les cours des actions chutent, revelant des tensions. 
Loin d’alarmer les operateurs, ces chutes accreditent la these d'une acceleration indefinie de 
Factivite economique qui rendrait obsolete la notion meme de cycle. Les operateurs semblent 
emportes par un climat euphorique et une confiance demesuree. 

b) Le krach boursier a Wall Street 

Le jeudi 24 octobre 1929, souvent qualifie de « jeudi noir », les cours des actifs financiers 
s’effondrent de pres de 30 % a la Bourse de New- York. Apres une relative accalmie le lende- 
main, le mouvement se poursuit le lundi 28 avec une baisse de 12,9 % de Findice de refe- 
rence. Une veritable panique s’empare du marche jusqu’en janvier 1930. Des speculateurs et 
des epargnants mines se suicident... Apres une nette remontee des cours au premier semes- 
tre de 1930, le mouvement baissier reprend jusqu’en 1932 : Findice du cours des actions qui 
culminait a 238 en 1929 n’atteint plus que 36 en 1932, soit un niveau nettement inferieur a 
1921 (indice 58). 

Les consequences de cet effondrement sur Factivite economique sont difficiles a evaluer. 
L’effet psychologique est naturellement desastreux : la confiance est brisee, les decisions 
d’investissement et de consommation en patissent. Certaines entreprises connaissent des dif- 
ficultes de tresorerie et sont acculees a la faillite. La baisse des cours des actifs freine mecani- 
quement la demande a travers des effets de richesse. Les banques qui subissent des pertes 
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financieres et sont exposees a des menaces de retraits des deposants restreignent leurs credits 
pour tenter de reconstituer leur liquidite. 

c) L'effondrement de I'economie americaine 

Les performances macroeconomiques des Etats-Unis au debut des annees 1930 sont spec- 
taculairement mediocres. L’economie americaine est frappee par une deflation de grande 
ampleur. 

Selon Maddison (1981), l’indice du PIB passe de 163 en 1929 a 147,4 en 1930, 136,1 en 1931 
et 115 en 1932. Comme le montre le graphique ci-dessous, le niveau du PIB de 1929 n’est 
retrouve qu’en 1939. La production industrielle connait un repli plus important encore : Pindice 
passe de 105 en octobre 1929 a 52 en juillet 1932. 

Le taux de chomage - faible depuis le milieu des annees 1920 - connait une envolee jusqu’a 
depasser nettement les 20 % en 1932 et 1933. 

La baisse de Pactivite s’accompagne d’une baisse des prix : Pindice des prix a la consommation 
passe de 165 en 1929 a 124 en 1933. Le mouvement de deflation est d’autant plus ample que 
les operateurs etaient fortement endettes. 

Indices du PIB et des prix a la consommation aux Etats-Unis entre 1921 et 1939 (base 100 en 1913) 



Source : d'apres Maddison (1981). 


2. LA GRANDE DEPRESSION DU CAPITALISME MONDIAL 

En raison notamment de Pintensite des relations financieres et commerciales internationales 
et du poids de I’economie americaine (a Pepoque, la production industrielle americaine 
represente pres de 45 % de la production industrielle mondiale et ses importations 12,5 % du 
total des importations mondiales), la crise economique s’etend a Pensemble des economies 
capitalistes. 
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a) Le role des mouvements internationaux de capitaux 

A la fin des annees 1920, les Etats-Unis sont le premier preteur mondial de capitaux. A la 
suite de la hausse des taux d’interet aux Etats-Unis et du boom boursier de 1928-1929, 
le montant des emissions de valeurs etrangeres aux Etats-Unis recule de 1 336 milliards de 
dollars en 1927, a 1 250 milliards de dollars en 1928 et 790 en 1929. Apres le retournement 
d’octobre 1929, les banques americaines rapatrient massivement leurs capitaux deposes a 
Fetranger afin de pallier leurs difficultes internes. Les pays debiteurs (Allemagne, Australie, 
Argentine, Pologne...) qui dependent des capitaux americains pour le financement de leur 
deficit courant subissent des contrecoups. Ce desengagement accentue notamment les ten- 
sions financieres en Allemagne (principal debiteurs des Etats-Unis) ou la situation des ban- 
ques commerciales se deteriore. Le 14 mai 1931, la plus grande banque autrichienne, la Kredit 
Anstalt de Vienne est en situation de cessation de paiements. Cette crise bancaire contribue a 
accentuer les difficultes du systeme bancaire allemand : une panique bancaire contraint l’Etat 
a intervenir durant Fete 1931. 

b) Le durcissement des politiques commerciales 

L’effondrement de l’activite economique fait surgir aux Etats-Unis la tentation d'un repli sur 
le marche national. Un debat s’engage sur la pertinence d’un durcissement de la politique 
commerciale. Les responsables politiques voient dans la hausse des tarifs douaniers un moyen 
d’augmenter les prix interieurs et de reorienter la demande vers les produits nationaux. Une 
petition signee par 1 028 economistes (dont I. Fisher) met en garde contre les dangers de la 
solution protectionniste et notamment le risque de represailles commerciales generalisees. 

En juin 1930, le tarif Smoot Hawley est instaure par les Etats-Unis et marque un tournant 
vers un durcissement sans precedent du protectionniste au niveau mondial. Aux Etats-Unis, 
les droits de douanes sont accrus sur 25 000 produits et le tarif moyen sur les importations 
protegees passe de 39 % a 53 %. A la faveur des mesures de retorsion, Farsenal protection- 
niste s’enrichit. Aux traditionnels droits de douane portes a des niveaux record, s’ajoutent des 
depreciations monetaires cette fois volontaires (la livre sterling des 1931...), des taxes, des 
quotas, Finstauration de normes sanitaires et autres roueries administratives. Les economies 
se replient sur elles-memes : pour les Etats-Unis, le rapport exportations sur PIB a prix cou- 
rants passe de 5 % en 1929 a 3,7 % en 1938 et pour FEurope occidentale, il passe de 14,5 % a 
seulement 7,1 %. Ce recul du commerce international constitue un facteur supplementaire de 
freinage de l’activite economique. 

3. LES MULTIPLES EXPLICATIONS DE LA CRISE ET DE SON AMPLEUR 

Les analyses de la crise de 1929 sont nombreuses, certaines paraissent avoir ete invalidees par 
les fails posterieurs comme la these d’une stagnation seculaire du capitalisme mais beaucoup 
conservent une portee explicative. 

L'approche marxiste analyse cet episode comme une crise de surproduction generate imputa- 
ble a une insuffisance de la demande. L’accentuation des inegalites de repartition serait a 
Forigine d’une sous-consommation. La stagnation des salaires reels et la diminution de la part 
des travailleurs dans le revenu national sont mises en avant pour etayer cette these. Si les tra- 
vaux de Kuznets accreditent l’idee d’une hausse des inegalites dans les annees 1920, l’absence 
d’une baisse de la propension moyenne a consommer fait defaut pour etablir un lien entre 
inegalite et sous-consommation. 

Le surinvestissement qui caracterise la toute fin des annees 1920 (periode du boom speculatif 
aux Etats-Unis) serait d’apres I. Fisher a Forigine de la crise. L’investissement aurait depasse 
les capacites d’epargne. II aurait ete alimente par un exces de credits et un surendettement 
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des operateurs. Le surendettement est, par la suite, analyse comme un facteur aggravant de la 
deflation. 

Milton Friedman et Anna Schwartz (1963) mettent en cause la responsabilile d'une politique 
monetaire trop restrictive des autorites du Federal Reserve System. Le resserrement mone- 
taire de l’ete 1929 aurait d’abord alimente la speculation (relevement du taux d’escompte a 
6 % en aout 1929) en provoquant un rapatriement des capitaux vers les Etats-Unis. Apres la 
crise, et jusqu’en 1933, la Fed n’aurait pas suffisamment approvisionne le systeme en liquidity 
(via des achats de titres sur l’open market et le soutien direct aux banques en difficulty). Cette 
attitude trop passive aurait aggrave la contagion des faillites bancaires (pres de 9 000 entre 1930 
et 1933). 

Selon Kindleberger, l’ampleur de la crise resulte d’une absence de leadership mondial : la 
Grande-Bretagne n’a plus les moyens de stabiliser les relations financieres internationales et 
les Etats-Unis ne jouent pas le role de preteur en dernier ressort au niveau international. Au 
contraire, les mouvements de capitaux americains et la reaction protectionniste du gouverne- 
ment americain ont amplifie les desequilibres. Dans le prolongement de cette vision centree 
sur les relations internationales, les contributions plus recentes de P. Temin et B. Eichengreen 
incriminent, elles aussi, l’absence d'un systeme monetaire international stable durant l’entre- 
deux-guerres. 


Reperes chronologiques 

• 1929 (24 octobre) : krach boursier a Wall Street. 

• 1930 (juin) : adoption des tarifs douaniers Smoot Hawley aux Etats-Unis. 

• 1931 : faillite de la Kredit Anstalt. 

• 1932 (juillet) : I’indice de la production industrielle americaine atteint 52 contre 105 en octobre 1929. 
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Point clef 

L'experience Roosevelt dite du New Deal (la nouvelle donne) conduite entre 1933 et la veille de la Seconde 
Guerre mondiale beneficie d'un extraordinaire prestige. Elle apparait pour beaucoup comme un premier 
exemple historique de I'efficacite d'une strategic de relance et prefigurerait les politiques economiques 
d'inspiration keynesienne. En realite, les enseignements de cet episode sont beaucoup plus nuances et sa 
portee plus limitee. 

1. LE CONTEXTE : LES ETATS-UNIS ENLISES DANS LA DEPRESSION 

a) La spirale deflationniste 

A la fin de la presidence du Republicain Hoover en 1932, alors que les premiers signes d’une 
reprise mondiale se font jour, la depression continue a s’aggraver aux Etats-Unis et la situation 
sociale tend a devenir explosive. 

La production industrielle americaine decline toujours, son indice base 100 en 1928 s’etablil a 
62 en fevrier 1932, puis chute a 52 en aout 1932. La baisse des prix se poursuit en 1932 : les 
prix a la consommation chutent de plus de 10 % par rapport a 1931. Les mecanismes d’auto- 
entretien de la deflation sont toujours a l’ceuvre : la consommation et l’investissement dimi- 
nuent d’autant plus que l’endettement des agents economiques est eleve (I. Fisher, 1933). Le 
chomage continue de s’aggraver... Malgre les incertitudes qui entourent sa mesure a l’epoque, 
le chiffre de 25 % de taux de chomage fin 1932 est souvent retenu. Le climat social se tend a 
mesure que la pauvrete se developpe. 

b) Un pays au bord de I'explosion sociale 

Ainsi en mars 1932 a Dearborn pres de Detroit, une « marche de la faim » des chomeurs de la 
ville (dont beaucoup viennent d’etre licencies des usines automobiles Ford) est violemment 
reprimee par la police, on compte 4 morts. L’agitation des anciens combattants culmine durant 
l’ete avec la « marche du bonus », 11 000 d’entre eux marchent sur Washington pour exiger le 
paiement anticipe d’une prime qui leur est due ; la manifestation est fermement dispersee par 
l’Armee. Les expulsions pour loyers impayes se multiplient... 

Dans ce conlexte, les Democrates sortent grands vainqueurs des elections de novembre 1932. 
Franklin Delano Roosevelt est elu president avec une large avance. 

Le point culminant de la crise economique et sociale est atteint entre novembre 1932 et le 
debut mars 1933 au moment ou le nouveau president prend ses fonctions. L’incertitude sur le 
programme de Roosevelt et son refus de cooperation avec Hoover pour assurer la transition 
provoquent d’importantes sorties de capitaux et une veritable panique bancaire. En fevrier, la 
fermeture generale des banques est decidee dans certains Etats et le 4 mars, jour de l’investiture 
de Roosevelt, les banques sont fermees dans l’ensemble du pays pour 4 jours (bank holiday) 
afin de tenter d’endiguer la panique. 

2. DES MESURES PRAGMATIQUES ET NOVATRICES 

Roosevelt n’a en realite ni doctrine, ni vrai programme economique, il entend seulement lutter 
de facon pragmatique contre les manifestations de la crise. 

En cent jours, du 4 mars au 16 juin 1933, une quinzaine de lois sont adoptees. Les objectifs sont 
de casser le processus de baisse des prix et de redonner au plus vite du travail aux chomeurs. 
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L’ Agricultural Adjustment Act de mai 1933 a pour objectif d’assurer le redressement des prix 
agricoles en subventionnant une reduction volontaire de la production (ble, mat's, coton...). 
En juin 1933, le National Industrial Recovery Act (NIRA) entend impulser une concertation 
entre les industriels afin de definir des prix planchers, des quotas de production, des horaires 
reduits, des minima salariaux. Les firmes qui « jouent le jeu » se voient attribuer un label 
« aigle bleu » que les consommateurs americains sont invites a preferer. 

La creation de la Tennesse Valley Authority en mai 1933 cherche a reemployer les chomeurs 
a des taches liees au reamenagement de la vallee du Tennessee alors en retard de developpement 
(construction de barrages...). La TVA contribue a populariser l’idee que les grands travaux 
sont en mesure de « reamorcer la pompe ». 

L 'Emergency Relief Act prevoit une assistance aux chomeurs et victimes de la crise. En 1934, 
environ vingt millions de personnes beneficient de ce dispositif qui, au depart, devait etre un 
simple palliatif en attendant une relance de l’activite. 

Afin de restaurer la confiance dans le systeme financier le Banking Act de 1933 (Glass-Steagall) 
cree un systeme d’assurance federale des depots bancaires et separe les activites bancaires des 
activites sur titres. La meme annee, le dollar est devalue de plus de 40 % afin d’accroitre la 
competitivite des produits americains. 

3. DES RESULTATS MITIGES, UNE SIGNIFICATION AMBIGUE 

a) Une depression endiguee 

La remontee des prix est reelle des 1934, Findice des prix de gros progresse de 15 % par rap- 
port a 1933, la progression la plus forte concerne les prix agricoles. En revanche la hausse des 
prix a la consommation reste moderee ; Findice de 1932 (40,9) n’est retrouve qu’en 1935 
(41,1) mais celui de 1931 (45,6) ne sera pas depasse avant la guerre. 

La reprise de Factivite parait decevante. La production industrielle connait jusqu’a la guerre 
une evolution heurtee et mediocre, le niveau de 1929 n’est retrouve qu’en 1937 avant d’ailleurs 
de s’effondrer de nouveau en 1938 (baisse d’environ 20 %). La difficulty majeure parait resider 
dans Fincapacite a retrouver un volume d’investissement important faute de confiance a la 
fois dans le systeme financier et dans les perspectives d’activite. Le chomage est certes reduit, 
mais reste a un niveau eleve (plus de 10 millions de chomeurs en 1935 ce qui correspond a un 
taux superieur a 20 %). 

b) La portee de Fexperience Roosevelt 

L’experience du New Deal est ambigue a bien des egards. 

En matiere d’activite economique, le lent retablissement de la production ne peut masquer la 
persistance d’un chomage tres eleve. 

Du point de vue de son inspiration keynesienne, s’il est vrai que Roosevelt a eu plusieurs 
entretiens personnels avec Keynes, la politique economique a Foeuvre reste ambivalente. D’un 
cote un interventionnisme global se fait jour dans Fagriculture et Findustrie et des grands travaux 
contribuent a reemployer des chomeurs ; en ce sens elle peut etre qualifiee de keynesienne. 
Mais d’un autre cote au moins jusqu’en 1938, le principe du caractere stabilisant du deficit 
budgetaire n’est pas ouvertement accepte par Roosevelt. 
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Point clef 

Entre 1950 et 1973 les pays d'Europe occidentale et le Japon connaissent une phase d'expansion dont le 
dynamisme n'a pas de precedent historique. Elle resulte d'une combinaison de facteurs qu'il est impossible 
de voir de nouveau reunie. 


1. LES TRENTE GLORIEUSES : UNE EXPRESSION FRANCO-FRANQAISE 

En France, Fexpression les Trente glorieuses designe communemenl la phase de grande 
expansion des economies d’Europe occidentale (auxquelles on peut ajouter le Japon) entre la 
fin de la Seconde Guerre mondiale et le premier choc petrolier. A Fetranger, les termes « age 
d’or » et « miracle » (miracle japonais, miracle allemand, miracle italien) sont utilises pour 
designer cette epoque faste. 

La formule les Trente Glorieuses fait echo au titre d’un ouvrage de Jean Fourastie publie en 
1979 : Les Trente glorieuses ou la revolution invisible de 1946 d 1975. L’auteur fait reference 
aux Trois Glorieuses de 1830 et insiste sur le caractere revolutionnaire - radicalement nou- 
veau - de F acceleration du rythme de la progression du niveau de vie au cours de cette phase. 
La formule sert depuis de reference, presque obligee, aux auteurs francais. Pour souligner, lui 
aussi, le fait que depuis 1973 le revenu par tete avait continue de progresser fortement, Jac- 
ques Marseille evoque dans un article de la revue Vingtieme siecle « “Les vingt glorieuses” : la 
croissance francaise de 1973 a nos jours » (1996). Au contraire, Nicolas Baverez, tres alarmiste 
sur les performances macroeconomiques de Feconomie francaise, publie en 1998 Les vingt 
piteuses toujours en echo a Fourastie. 

En realite du point de vue des equilibres macroeconomiques, les Trente Glorieuses de Jean 
Fourastie n’en font qu’un peu plus de vingt. Jusqu’au seuil des annees 1950, de fortes tensions 
inflationnistes perturbent la bonne marche de l’activite au Japon, en France et Italie notamment. 
En fin de periode, les annees 1974 et 1975 sont marquees par une stagnation pure et simple de 
la croissance. 

2. LE DYNAMISME DE L'ACTIVITE ECONOMIQUE 

Les annees 1950-1973 se caracterisent par le dynamisme et la regularite de la croissance eco- 
nomique. Le tableau ci-dessous fait ressortir le caractere sans precedent des performances de 
croissance du PIB global et du PIB par tete. 

De telles performances depassent tres largement celle de la periode 1870-1913 et contraste 
avec la relative atonie des annees 1913-1950. Les economies allemande et japonaise, sorties 
exsangues de la Seconde Guerre mondiale, connaissent un retablissement spectaculaire comme 
le montrent les tableaux ci-dessous. 

Dans la plupart de ces pays, le dynamisme de la croissance permet d’atteindre un niveau de 
chomage extreinement bas. Sur la periode 1950-1973, le taux de chomage n’est en moyenne 
que de 2,6 % pour Fensemble de FEurope de l’Ouest et seulement de 1,6 % au Japon... Le 
chomage est au voisinage du taux frictionnel qui resulte du processus d’ajustement sur le marche 
du travail. 

Contrairement a certaines representations tenaces, les annees 1950-1970 ne sont pas des annees 
d’ inflation galopante : 2,3 % de moyenne annuelle seulement en RFA, 3,5 % en Italie, 4,9 % 
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Taux de croissance du PIB 



1820-70 

1870-1913 

1913-50 

1950-73 

1973-98 

Royaume-Uni 

2,05 

1,9 

1,19 

2,93 

2 

France 

1,27 

1,63 

1,15 

5,05 

2,1 

Allemagne 

2,01 

2,83 

0,3 

5,68 

1,76 

Italie 

1,24 

1,94 

1,49 

5,64 

2,28 

Europe de I'Ouest 

1,65 

2,1 

1,19 

4,81 

2,11 

Japon 

0,41 

2,44 

2,21 

9,29 

2,97 


Source : d'apres Maddison (2001). 


Taux de croissance du PIB par habitant 



1820-70 

1870-1913 

1913-50 

1950-73 

1973-98 

Royaume-Uni 

1,26 

1,01 

0,92 

2,44 

1,79 

France 

0,85 

1,45 

1,12 

4,05 

1,61 

Allemagne 

1,09 

1,63 

0,17 

5,02 

1,6 

Italie 

0,59 

1,26 

0,85 

4,95 

2,07 

Europe de I'Ouest 

0,95 

1,32 

0,76 

4,08 

1,78 

Japon 

0,19 

1,48 

0,89 

8,05 

2,34 


Source : d'apres Maddison (2001). 


en France et au Japon. L’inflation ne s’accelere veritablement qu’au debut des annees 1970, 
sans d’ailleurs immediatement se retourner contre l’activite. 

3. LES FACTEURS DE LA CROISSANCE 

La croissance du PIB ne resulte pas pour l’essentiel d'un accroissement quantitatif du facteur 
travail, en France sur le periode 1950-1973 le nombre d’heures de travail stagne (autour de 
37 900 millions par an). En Grande-Bretagne, en Allemagne et en Italie, il recule meme lege- 
rement. La croissance demographique est certes assez rapide sous l’impulsion d’un recul de la 
mortality et d'un regain de la natality a partir de 1946 ( baby boom), mais la croissance de la 
population active reste tres moderee notamment du fait de l'allongement de la duree des etudes. 
La croissance est done due a l’amelioration de la productivity du travail sous l’effet de plusieurs 
phenomenes. 

L’amelioration des niveaux moyens d’education et de formation apparait determinante. En 
Europe de l’Ouest, on assiste a une massification de l’enseignement secondaire et a une envo- 
lee des effectifs du superieur. La part des depenses consacrees a l’education augmente dans le 
budget des Etats et en volume les depenses d’education sont accrues d'environ 10 % par an. 
L’intensification des transferts de main-d’reuvre de l’agriculture ou elle reste relativement peu 
productive vers l’industrie contribue a expliquer structurellemenl la hausse de la productivity 
moyenne. Le fait que ce facteur joue peu dans le cas de la Grande-Bretagne peut expliquer 
une partie de son « deficit de croissance » vis-a-vis de pays d’Europe continental comme la 
France ou 1’Ilalie. 

L’Europe et le Japon beneficient egalement d’un transfert de technologies americaines (sous 
forme d’achats de brevets et de licences). La plupart des innovations qui fondent la croissance 
des annees 1950-1960 remontent d’ailleurs en realite a la premiere moitie du xx e siecle aux 
Etats-Unis (electronique, petrochimie, industrie aerospatiale...). Les Etats-Unis parviennent 
a conserver leur domination technologique durant les Trente Glorieuses grace a d'importants 
moyens consacres a la recherche et developpement (industrie spatiale, pharmacie...) meme si 
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la croissance americaine est plus faible sur la periode. La mise en oeuvre de ces transferts 
s’accompagne d'un haut niveau d'investissement. Entre 1950 et 1970, le taux de FBCF atteint 
des niveaux tres eleves en Europe occidentale jusqu’a 25 % en RFA et culmine au Japon a 
30 % de moyenne. 

La stability financierc favorise ['accumulation du capital : entre 1945 et 1973, les crises financieres 
sont deux fois moins frequentes que sur la periode posterieure 1973-fin 1990. A l’epoque, au 
sein du systeme de Bretton Woods, les mouvements internationaux de capitaux sont controles. 
La stability politique est assume sur la periode et les institutions de l’Etat providence garantissent 
une certaine paix sociale (security de l’emploi, hausse des salaires avec l’anciennete, progression 
des salaires reels, conventions collectives et plus largement forte protection des individus...). 
Les Etats conservent des marges de manoeuvre de politiques economiques. Les politiques 
budgetaire, monetaire et de change permettent d’absorber les chocs et contribuent a la regularity 
de la croissance (relance Kennedy- Johnson aux Etats-Unis (v. fiche 90), plan Rueff (1958) et 
devaluation du franc en 1969 en France...). 

4. LA REOUVERTURE DES ECONOMIES 

La reouverture commercial des economies apparait comme un trait marquant de la periode. 
Depuis la fin des annees 1940, le commerce international connait une forte expansion. Le 
rebond de I’immediat apres-guerre est suivi d’une acceleration continue, avec une croissance 
moyenne du volume des exportations mondiales de 6,1 % par an sur 1953-1958, 7,4 % sur 
1958-1963, 8,3 % sur 1963-1968, 9,2 % sur 1968-1973, presque le double du taux de croissance 
(pourtant exceptionnel) du PIB mondial. Pour l’Europe occidentale, le rapport exportations 
de marchandises sur PIB passe a prix constants de 9,3 % en 1950 a 15,9 % en 1970. La reprise 
du commerce international a devance celle des investissements directs (notamment americains) 
dans les annees 1960 et la liberation des flux de capitaux au seuil des annees 1980. 

Cette expansion du commerce est favorisee par la baisse continue des couts de transport via 
le renforcement des infrastructures routieres, le gigantisme du transport maritime ou encore 
l’intensification du trafic aerien. 

Elle resulte aussi d’une liberalisation des politiques commerciales. Au sortir de la Seconde 
Guerre mondiale, la volonte de promouvoir une reouverture des economies est tres forte. 
Sous l’impulsion des Etats-Unis, des structures stables sont mises en place dans les domaines 
monetaire et financier et les principes libre- echangistes sont appliques (multilateralisme, 
clause de la nation la plus favorisee...). Dans le cadre des cycles de negotiations conduits sous 
l’egide du GATT, le niveau des droits de douanes est abaisse et les pratiques commerciales 
les plus nocives reculent (quotas, subventions...). La dynamique d 'integration regionale a 
l’ceuvre en Europe de l’Ouest a partir des annees 1950 (traite de Rome en 1957, AELE en 
1960) favorise egalement l’ouverture economique. 

Le developpement du commerce international exerce en theorie un effet positif sur la crois- 
sance mondiale par plusieurs canaux. 

L'argument le plus souvent avance est celui de la specialisation des economies a partir 
d’avantages comparatifs en termes de couts de production. Cette specialisation permet une 
economic globale de facteurs de production et partant un deplacement de la fronliere de pro- 
duction. 

L’ouverture commerciale favorise egalement la diffusion internationale de l’innovation a travers 
les flux de services (brevets, licences...) et de marchandises (surtout les biens d’equipements). 
L’ouverture commerciale permet aussi Pexploitation d’economies d’echelle statiques et dyna- 
miques a travers la constitution de grands marches et l’allongement des series produites. 
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Les gains de productivity obtenus dans les secteurs d’exportation se diffusent a l'ensemble 
des economies, notamment a travers la baisse du prix relatif des biens d’equipement. 
L’ouverture donne acces au stock mondial de connaissances, la constitution de grands marches 
permet aux secteurs de la recherche d’exploiter des rendements d’echelle croissants et de 
supprimer des activites redondantes. Au final chaque pays peut consacrer une part plus 
importante de capital humain a la recherche. 

A travers l’intensification de la concurrence, l’ouverture commerciale constituerait enfin un 
facteur de rationalisation tous azimuts au sein des economies, un catalyseur de la croissance 
economique. Au niveau microeconomique en particulier la concurrence commerciale acce- 
lere de facto la recherche de gains de productivity, Feffort d’adaptation a la demande et, sous 
certaines hypotheses, le rythme de l’innovation (controverse sur le lien entre structure de 
marche et intensity de l’innovation). 


Reperes chronologiques 

• 1957 : signature du traite de Rome. 

• 1961-65 : relance Kennedy-Johnson aux Etats-Unis. 

• 1971 (aout) : edatement du systeme de Bretton Woods. 

• 1973 (octobre) : premier choc petrolier. 

• 1979 : publication par Jean Fourastie de I'ouvrage Les Trente Glorieuses o u la revolution invisible de 1946 
a 1975. 
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Point clef 

Au cours des annees 1950-1960, les performances de I'economie japonaise sont exceptionnelles, son PIB pro- 
gresse en volume de pres de 10 % par an. La mise en place d'un modele de developpement original lui per- 
met de s'imposer, au milieu des annees 1970, comme la deuxieme puissance economique capitaliste. Le 
caractere foudroyant de cette reussite, due a la rencontre d'une conjonction particuliere de facteurs, conduit 
beaucoup d'observateurs a evoquer « le miracle economique japonais ». 

1. LES HANDICAPS INITIAUX 

Au sortir de la Seconde Guerre mondiale, le Japon cumule les handicaps. Le retour de pres 
de six millions de refugies accroit le desequilibre entre population et ressources naturelles. Le 
pays n’evite la famine que grace a l’aide alimentaire americaine. La loi eugenique de 1948 ne 
fait que freiner une forte croissance demographique. Les tensions inflationnistes sont extre- 
mement fortes. Le Japon est par ailleurs prive de ses possessions exterieures qui jouaient un 
role important dans la croissance des annees 1930 (reservoir de matieres premieres et debou- 
ches privilegies). En 1949, le Japon voit aussi s’interrompre ses echanges avec la Chine apres 
la victoire des communistes. L’industrie lourde japonaise, tournee auparavant vers le secteur 
militaire apparait, non competitive. Parmi les grands pays, le Japon est le dernier a retrouver 
son niveau de production d'avant-guerre : le maximum de 1939 n’est retrouve qu’en 1954. 

2. L'EXCEPTIONNEL DYNAMISME DE L'ACTIVITE 

Le taux de croissance du PIB du Japon est estime, par Angus Maddison, a 9,29 % par an 
entre 1950 et 1973. Une approche comparative fait ressortir la fulgurance de cette accumulation : 
le rythme de la croissance japonaise est pres de deux fois superieur a celui de l’Europe de l’Ouest 
(v. fiche 28). 

De son cote, le taux de croissance du PIB par tete progresse de 8,05 % sur la meme periode 
soit, la encore, le double de PEurope. 

Le rattrapage japonais se fonde sur une industrialisation rapide : la croissance de la production 
industrielle atteint les 15 % dans les annees 1960. 

Un rattrapage en termes de productivite horaire du travail est egalement a Freuvre puisque, 
entre 1950 et 1973, celle-ci passe de l’equivalent de 14 % du niveau americain a 46 % et de 43 
a 65 % du niveau ouest-allemand. 

Compte tenu de son poids demographique, ses performances permettent au Japon de se his- 
ser au deuxieme rang des puissances du monde capitaliste vers 1973 (la population passe de 
83,5 millions en 1950 a 108,6 millions en 1973). 

3. UN ESSOR FONDE SUR L'EXTENSION DU MARCHE INTERIEUR 

L’industrialisation se fonde sur un immense effort national de formation de capital. Le taux 
d’epargne des menages (de l’ordre de 20 %) est plus eleve qu’aux Etats-Unis et que dans la 
plupart des pays europeens. Le taux d’investissement ne cesse de croitre ; il atteint 30 % du PIB 
vers 1960 puis 35 % vers 1970. L’investissement productif dans Findustrie en est la compo- 
sante la plus dynamique, il permet Fabsorption des technologies occidentales et le rattrapage 
progressif des niveaux de productivite. Les autorites favorisent l’achat de brevets americains 
et freinent Fouverture aux IDE juges trop dangereux pour Findependance nationale. 
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La percee japonaise s’effectue d’abord sur des bases nationales meme si l’aide americaine 
favorise comme en Europe de l’Ouest le redressement initial ainsi que les transferts de techno- 
logies. La taille du marche du marche interieur permet au Japon d’acquerir une competitivite 
dans les secteurs de la mecanique, Pelectromenager, l’automobile, puis de l’electronique et de 
s’orienter vers une croissance plus ouverte a partir des annees 1960. 

L’essor se fonde sur le maintien d'une duree hebdomadaire elevee du travail (environ 60 heures) 
et un fort taux d’activite des personnes agees : au total le nombre d’heures travaillees passe 
de 77 289 millions en 1950 a 107 389 millions en 1973. 

Les depenses en equipements collectifs et l’investissement immobilier paraissent etre sacrifies, 
ce qui contribue a accroitre le cout social de l’expansion japonaise. 

4. LES CARACTE RISTIQU ES DU « MODELE » JAPONAIS 

Comme lors de la restauration Meiji, la force du Japon est d’avoir mis en place des institu- 
tions centralisees, tres imbriquees et parfaitement en phase avec les singularites culturelles 
japonaises. Trois elements du modele japonais peuvent etre mis en exergue. 

a) Une economie dualiste 

Une grande complementarity se degage entre d'un cote de puissants groupes (les keiretsu, 
resurgence des zaibatsu ) qui orientent l’accumulation du capital vers des industries d’avenir 
et de l’autre un secteur de petites entreprises sous-traitantes mais juridiquement independantes 
qui offrent une flexibility pour absorber des surplus de main-d’ceuvre non qualifiee ou faire 
face a des ralentissements conjoncturels. 

b) L'harmonie sociale 

Dans les grands groupes, l’attitude des syndicats maisons est cooperative et les revendications 
salariales moderees. La progression salariale s’effectue a l’anciennete, les employes pcrcoi- 
vent des prestations sociales specifiques et ont l’assurance d’une stability de l’emploi. La part 
relativement importante de remuneration variable permet le cas echeant de maintenir une 
flexibility des salaires. 

c) Une osmose entre pouvoirs publics et milieux industriels et financiers 

Le dialogue entre l’Etat et les federations patronales ( zaikai ) est permanent, il est facility par 
des liens personnels et des passerelles en termes de carrieres. Le ministere du Commerce 
international et de l’lndustrie (MITI) joue un role moteur dans l’importation de technologie, 
les fusions et les restructurations d’entreprises. II coordonne la mise en place d’une politique 
commerciale active qui protege le marche interieur japonais (droits de douane, protection- 
nisme gris, sous-evaluation reelle du yen. . .). La banque du Japon controle, quant a elle, etroi- 
tement les structures financieres du pays. 


Reperes chronologiques 

• 1945 (aout) : bombardements americains sur Hiroshima et Nagasaki. 

• 1949 : creation du MITI. 

• 1951 : signature d'un pacte de securite avec les Etats-Unis. 

• 1955 : admission du Japon au sein du GATT. 
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Point clef 

Les evenements de mai 1968 sont associes a trois crises qui s'enchainent en s'amplifiant : une crise universi- 
taire, une crise sociale, une crise politique. 

1. DES EVENEMENTS TOTALEMENT IMPREVISIBLES 

Les performances de Peconomie franpaise au milieu des annees 1960 sont exceptionnelles. Le 
potentiel de croissance est eleve (transferts de la technologic americaine, dynamique inter- 
sectorielle favorable aux gains de productivite, amelioration du niveau d’education...) et les 
politiques economiques parviennent facilement a corriger les desequilibres provoques par des 
chocs. Malgre la forte recession de Peconomie allemande en 1967 (son produit national connait 
un recul absolu), le rythme de la croissance franpaise reste soutenu (4,7 % contre 5,2 % en 
1966). 

Malgre une tendance ascendante depuis 1964, le chomage demeure faible en valeurs absolue 
et relative (435 000 personnes, soit 2,1 % de la population active en 1967) et Pinflation est - 
en definitive - contenue puisqu’en quatre ans (de janvier 1964 a decembre 1967) le differen- 
tiel d'inflalion vis-a-vis de PAllemagne n’atteint que 1,8 % (sur la periode les prix a la con- 
sommation ont augmente de 9,8 % en RFA contre 11,6 % en France soit un rythme annuel 
inferieur a 3 %). Depuis 1959, la balance courante ne cesse d’etre excedentaire. 

Au cours des dernieres annees 1966-1967, les inegalites de revenus diminuent. Le pays sem- 
ble avoir une ambition nationale autour de projets phares et un rayonnement international. 
Comment dans ces conditions anticiper les evenements de mai 1968 ? 

2. CHRONIQUE DES CRISES UNIVERSITAIRE ET SOCIALE 

A la Faculte de lettres et a la residence universitaire de Nanterre, une agitation endemique 
prevaut depuis la rentree d’octobre 1967, les examens de fevrier ont ete perturbes, les ministres 
en visite chahutes, rien cependant qui annonce le seisme du mois de mai 1968. 

C’est la date du 3 mai qui est retenue comme point de depart des evenements. La veille, la 
faculte de Nanterre a ete fermee en raison de la reprise des incidents. En reaction, un rassem- 
blement de protestation se deroule dans la cour de la Sorbonne. II se clot en fin de journee 
par de violents affrontements avec les forces de l’ordre dans le Quartier latin. Le lundi 6, la 
crise s’etend dans un grand nombre d’Universites franpaises... Les revendications etudiantes 
restent floues ; derriere les slogans « Pimagination au pouvoir », « liberer la parole », « sous 
les paves la plage » se cache une contestation de l’ordre etabli essentiellement sur le plan 
moral mais aussi certains conservatismes. 

Pour protester contre la repression policiere, les syndicats (CGT, CFDT, FEN) appellenl a 
une greve generale le lundi 13... mais le mouvement social deborde totalement les syndicats. 
La greve generale se poursuit dans beaucoup d’entreprises qui souvent sont occupees (ate- 
liers de Sud- Aviation, puis Renault-Cleon...). Les revendications sont maintenant plus larges 
et plus claires, elles englobent le terrain salarial. Du 20 mai au 4 juin, pres de 10 millions de 
salaries participent au mouvement. Les approvisionnements energetiques sont interrompus, 
le pays est paralyse et connait sans doute sa crise sociale la plus importante du xx e siecle. 
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3. LES ACCORDS DE GRENELLE, LA RECHERCHE D'UNE SOLUTION DE SORTIE DE CRISE 

La motion de censure lancee contre le gouvernement Pompidou le 22 mai echoue (a seule- 
ment 11 voix pres) et les forces de Gauche acceptent le principe de negotiations avec le pou- 
voir. Le samedi 25 mai, ces negotiations debutent rue de Grenelle au siege du ministere des 
Affaires sociales... Le lundi 27 mai, un accord est signe entre syndicats, organisations patronales 
et gouvernement sur les salaires et les droits syndicaux. 

Les accords prevoient une hausse des salaires de 5 % le l er juin et de 3 % le l er octobre... 
mais surtout un relevemenl tres important des bas salaires. Le salaire minimum agricole est 
porte au niveau du SMIG (salaire minimum interprofessionnel garanti) qui lui-meme est 
eleve de 35 % passant de 385 a 519 francs par mois, la mesure entrant en vigueur des le pre- 
mier juin... Tous les salaires inferieurs a 1,35 fois le salaire minimum beneficient done d'un 
« coup de pouce » (1,5 million de travailleurs sont concernes). Les allocations et les retraites 
sont revalorisees. Les droits syndicaux sont renforces avec la creation de la section syndicale 
d’entreprise (decharges de services pour les representants du personnel, panneaux d’affichage, 
reunions dans les locaux de l’entreprise...) legalisee le 5 decembre 1968. Les ordonnances de 
securite sociale de 1967 qui reduisaient le role des syndicats sont abrogees. 

4. ^AMPLIFICATION DE LA CRISE POLITIQUE 

Malgre l’appel a la reprise du travail lance par les syndicats le 27 mai, la crise s’amplifie, la 
base reclame davantage... La crise politique atteinl alors son paroxysme. Le 28 mai, Francois 
Mitterrand declare qu’« il n’y a plus d’Etat» et se porte candidat a la succession du general 
De Gaulle. Le 29, une manifestation communiste exige le depart du president de la Republi- 
que... Le general De Gaulle a disparu. On apprendra plus tard qu’il s’est rendu en Allema- 
gne aupres du general Massu pour s’assurer du soutien de l’Armee. De Gaulle reapparait le 
30 mai ; dans un discours televise energique, il affirme la continuite du pouvoir et dissout 
l’Assemblee nationale. « Le parti de l’ordre » est remobilise, une manifestation de ses partisans 
lui permet de reprendre definitivement la main. 

Le travail reprend a partir du 4 juin dans les services publics. Le 16 juin la Sorbonne est eva- 
cuee. Le 18 juin, le travail reprend a la regie Renault. Les accords de Grenelle sont finale- 
ment acceptes par les salaries. Les elections legislatives de fin juin se soldent par une victoire 
ecrasante du parti gaulliste (294 sieges sur 485) qui clot la crise sociale et politique. 

5. L'ABSORPTION DU CHOC SALARIAL PAR LES POLITIQUES ECONOMIQUES 

Pour absorber le choc d’offre que constituent les accords de Grenelle et soulager la tresorerie 
des entreprises, une politique de credit accoinmodante est mise en oeuvre au cours de l’ete par 
le gouvernement Couve de Murville. 

Les tensions inflationnistes sont fortes malgre les mesures gouvernementales d’aides aux 
entreprises (diminution de la fiscalite, subventions directes) destinees a couper court aux 
mecanismes d’auto-entretien de la dynamique ascendante des prix. Au total pour 1968, le dif- 
ferentiel d’inflation avec FAllemagne atteint 3,6 %. La perte de competitivite des produits 
frangais entraine l’apparition simultanee d’un deficit commercial et d’un deficit courant. 
Apres le depart du general De Gaulle (le 28 avril 1969), Jacques Chaban-Delmas - premier 
chef de gouvernement du president Pompidou - precede a une devaluation de 11,1 % (9 aout 
1969), le taux est modere mais ses effets sont renforces par la reevaluation du mark allemand 
le 27 octobre de la meme annee. L’operation est un plein succes, l’economie frangaise retrouve 
une competitivite prix, Pequilibre externe est retabli. La parenthese de Grenelle est refermee. 
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31 Les chocs petrol iers 
de 1973 et 1979 


Point clef 

Les hausses de prix du petrole qui surviennent en 1973-1974 et 1979-1980 meritent le qualificatif de choc au 
sens economique du terme : non seulement ces perturbations pouvaient difficilement etre anticipees (au 
moins par leurs ampleurs), mais en plus elles ont eu un impact important sur les performances macroecono- 
miques des pays les plus avances. 

1. MISE EN PERSPECTIVE HISTORIQUE DE LA FORMATION DES PRIX DU PETROLE 

a) La domination des majors occidentales 

La formation des prix du petrole resulte des interactions entre les structures de l’offre et de la 
demande, les rapports de forces internationaux et les conditions de fonctionnement du marche. 
Une des caracteristiques premieres de la croissance economique fondee sur le developpe- 
ment industriel est sa tendance a consommer de plus en plus d’energie, notamment du petrole 
qui, au xx e siecle, s’est substitue au charbon comme energie dominante. Entre 1950 et 1973, 
la consommation mondiale d’energie progresse d’environ 5 % par an, soit un rythme un peu 
superieur a celui du PIB mondial. Sur la meme periode, la consommation d’energie par habi- 
tant a double. En 1973, l’Europe est dependante du petrole importe a hauteur de 60 % de son 
approvisionnement energetique total, le Japon a hauteur de 77 % . 

L’offre petroliere mondiale connait apres-guerre une croissance forte grace a la decouverte et 
la mise en exploitation de nouveaux gisements. 

Dans la premiere moitie du xx e siecle s’etait forme un marche petrolier longtemps domine 
par sept grandes compagnies anglo-saxonnes, les majors (Royal Dutch Shell, British Petroleum, 
Standard Oil of New-Jersey, Chevron, Mobil, Texaco et Gulf). Ces firmes, par une entente 
tacite, ont pu maintenir le prix du petrole a un niveau inferieur aux autres sources d’energie, 
ce qui a accelere sa substitution aux sources traditionnelles d'energie. 

Les firmes petrolieres provenaient de pays du Nord qui avaient interet a maintenir bas les 
prix de l’energie. L’interet national se combine neanmoins avec l’interet des entreprises du 
fait d’un cout d’extraction tres bas des petroles du Moyen Orient. Cet oligopole de vendeurs 
etait aussi un oligopole d’acheteurs (oligopsone) face a des producteurs dont l’independance 
politique etait souvent recente. Les majors se contentaient done de vendre le petrole a un prix 
assurant la rentabilite des gisements americains (environ 2 dollars le baril) tout en empochant 
une rente considerable sur les petroles en provenance du Golfe Persique ou le cout d’extraction 
ne depassait pas 0,3 ou 0,4 dollar le baril. Cette manne allait logiquement eveiller l’interet des 
pays producteurs victimes d’une deterioration des termes de l’echange : par deux fois en 18 mois 
en 1959 et 1960, les majors decident de reduire les prix de 18 cents et de 10 cents. 

b) La montee en puissance de I'OPEP 

Le 15 septembre 1960 est fondee a Bagdad I’OPEP (Organisation des pays exportateurs de 
petrole) a l’initiative de cinq pays (Arabie Saoudite, Koweit, Irak, Iran et Venezuela). Ils sont 
rejoints ensuite par le Quatar (1961), la Lybie et l’lndonesie (1962), les Emirats Arabes Unis 
(1967), l’Algerie (1969), le Nigeria (1971), Dubai (1973), le Gabon (1975). En 1968 est creee 
l’OPAEP (Organisation arabe des pays exportateurs de petrole), partisane d’une attitude 
plus ferme vis-a-vis de l’Occident. 
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L’OPEP met plus de 10 ans pour imposer son prix, le temps de creer des compagnies nationa- 
ls mais surtout le temps qu’au niveau mondial la demande devienne structurellement exce- 
dentaire par rapport a l’offre. La croissance du debut des annees 1970 offre la possibility aux 
pays producteurs de jouer sur les quantites pour faire varier les prix. 

Dans les annees 1971-1973, la politique du Cartel se durcit sans que Ton puisse anticiper une 
envolee des prix. Les actifs petroliers occidentaux sont nationalises dans des pays arabes 
socialistes (Algerie, Irak et Libye), les petromonarchies accroissent leur participation au capi- 
tal des societes exploitantes. L’OPEP parvient a obtenir une indexation des prix du baril dans 
le contexte inflationniste de l’epoque. Les accords de Teheran en fevrier 1971, puis de Tripoli 
en avril majorent de 5 % par an les prix du brut pour compenser les effets de l’inflation occi- 
dentale. Suite a la devaluation du dollar en decembre 1971, l’accord de Geneve stipule que 
l’OPEP indexe le prix du petrole brut sur la moyenne de neuf taux de change (Republique 
federate allemande, Belgique, France, Italie, Japon, Pays-Bas, Royaume-Uni, Suede et 
Suisse). Apres la generalisation du flottement monetaire, un second accord de Geneve en 
mars 1973 precise qu’un ecart de 1 % par rapport a la moyenne des taux declenche une revision 
des prix. 

2. LE CHOC PETROLIER DE 1973 

a) L'effet catalyseur de la guerre du Kippour 

Le 6 octobre 1973, l’Egypte et la Syrie declenchent simultanement une offensive militaire sur- 
prise contre Israel dans le but de reprendre les territoires occupes par l’Etat hebreu depuis la 
guerre des Six Jours de 1967. Ils ont pris pour date le jour du Yom Kippour, la plus grande 
fete religieuse juive. 

Quelques jours plus tard, pour accroitre la pression sur l’Occident, l’OPAEP decide de 
reduire ses exportations de petrole de 5 % par mois jusqu’au retrait d’lsrael des territoires 
palestiniens. L’organisation decrete par ailleurs un embargo petrolier envers Israel et les pays 
consideres comme ses allies. La tension monte sur les marches, les cours du marche libre 
s’envolent litteralement. En decembre 1973 a Teheran, l’Organisation des pays exportateurs 
de petrole porte le prix du baril de reference a 11,65 dollars. En quatre mois le prix du petrole 
a quadruple. 

b) Les mecanismes du ralentissement de I'activite, la stagflation 

La hausse des prix du petrole a des consequences mecaniques pour les pays industrialises. La 
deterioration des termes de l’echange qu’ils subissent est associee a un prelevement exterieur 
equivalent a environ 3 % du PIB pour la plupart d’entre eux (Japon, France, Italie, Royaume- 
Uni). Les consequences inflationnistes de la hausse des prix de l’energie sont amplifiees par la 
poursuite de surindexation salariale heritee de la « regulation fordiste ». Dans un contexte 
d’ouverture internationale croissante, les chefs d’entreprises doivent compresser leur marge 
pour rester competitifs. La rentabilite des entreprises est deterioree, l’investissement en subit 
les consequences et recule. 

La formation brute de capital fixe connait un recul absolu des 1974, au Japon (- 9,5 %), aux 
Etats-Unis (- 6,8 %) ou encore en RFA (- 9,6 %) ou une politique monetaire de rigueur est 
mise en oeuvre. Pour l’ensemble de l’OCDE, la baisse est de 4,7 % en 1974, elle s’accentue 
l’annee suivante (-6,3 %). La chute de cette composante de la demande explique la crise 
economique de 1974-1975 et la reduction du potentiel de croissance des economies par la 
suite. Cette faible croissance est a l’origine d’une montee du chomage que l’on croit a l’epoque 
conjoncturel. 
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3. LE CHOC PETROLIER DE 1979 

a) Revolution islamique iranienne et nouvelle envolee des prix 

Les rapports de forces internationaux evoluent en faveur des pays producteurs de petrole. 
L’OPEP poursuit une strategic de controle de Pextraction, elle controle 48 % de la production 
mondiale en 1979. Entre 1974 et 1978, malgre le ralentissement de Pactivite, les pays de POPEP 
reussissent a maintenir les prix a un niveau eleve. 

La situation politique iranienne est a l’origine d’un nouveau choc. L’opposition islamiste au 
regime du chah prend le tour d’une revolution qui perturbe la production. Des greves paraly- 
sed les exportations petrolieres iraniennes qui, entre septembre 1978 et fevrier 1979, chutent 
de 6 millions de barils jours a moins de 400 000 barils par jour. 

Sur le marche les importateurs accroissent leurs achats de precaution. Les prix s’envolent : ils 
passent en quelques mois de 14,50 dollars a 26 dollars, ils culminent au voisinage des 40 dol- 
lars en 1980. Ce niveau apparait retrospectivement comme un maximum historique (lorsque, 
comme sur le graphique ci-dessus, on analyse Pevolution a prix constants). 

Entre le debut 1979 et le debut 1980, le prix du baril augmente de 125 %. Pour les pays euro- 
peens, les effets de cette hausse sont accentues par un mouvement d’ appreciation du dollar. 

Evolution du prix du baril de petrole importe depuis 1960 



Source: (1) Observatoire de I’Energie d’apres Douanes, DIREM, (2) BCE, (3) INSEE, le prix constant est obtenu 
en deflatant le prix courant en euros par I’indice de prix du PIB en base 1960. 

Les prix rapportes chaque annee sont en moyennes annuelles. 1 

Source : www.centre-cired.fr 


b) Des effets amplifies par la reorientation des politiques economiques 

Le choc de 1979 n’est pas l’exacte repetition de celui de 1973, la hausse des prix est moins 
forte et davantage etalee dans le temps meme si, au depart, le niveau des prix est beaucoup 
plus eleve. II est difficile d’apprecier l'influence du choc de 1979 sur l’inflation et croissance 
economique car, au meme moment, les Etats-Unis et le Royaume-Uni, bientot suivis par les 
autres pays industriels, mettent en ceuvre une politique monetaire de grande rigueur. Les pays 
les plus industrialises accordent la primaute a Pobjeetif de stabilite des prix. A terme, cette 
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stability est censee creer un environnement favorable au developpement de Pactivite econo- 
mique. Fin 1979, les Etats-Unis mettent en oeuvre une politique monetaire restrictive : les taux 
de base bancaire atteignent 20 % a New York. L’investissement productif et la consommation 
sont freines. Le dollar s’apprecie. 

Suite a Penvolee des prix du baril, les excedents commerciaux des pays de l’OPEP s’elevent 
de nouveau a partir de 1979 alors que les pays importateurs subissent un prelevement exterieur 
de l’ordre de 2 % du PIB. 

Les annees 1980-1982 sont marquees par un ralentissement du rythme de la croissance. Pour 
l’ensemble de l’OCDE, la croissance du PIB atteint 1,5 % en 1980, 1,7 % en 1981 et - 0,1 % 
en 1982 alors qu’elle etait superieure a 4 % entre 1976 et 1979. 

A partir de fin 1981, l’OPEP parait perdre, peu a peu, le controle de la formation des prix. 
Jusqu’en 1985, seules les restrictions volontaires de production appliquees par PArabie Saou- 
dite parviennent a endiguer le reflux des cours. En 1986, la decision saoudienne de ne plus 
soutenir les cours en restreignant les quantites est a Porigine d’un contre-choc petrolier, les 
prix s’etablissent autour de 10 dollars en 1986 et oscilleront autour de 15 dollars les annees 
suivantes. Pour PEurope, les effets sont cette fois-ci amplifies par la depreciation du dollar. 
Ce retournement de tendance resulte aussi de Papparition de nouveaux producteurs (en mer 
du Nord et en Amerique latine) et d’une strategic d’economie d’energie engagee en Europe 
depuis 1974. 


Reperes chronologiques 

• 1960 (septembre) : fondation de I'Organisation des pays exportateurs de petrole. 

• 1968 : creation de I'OPAEP (Organisation arabe des pays exportateurs de petrole). 

• 1973 (octobre) : guerre du Kippour et debut de la hausse des prix du petrole. 

• 1979 : deuxieme choc petrolier. 

• 1986 : contre-choc petrolier. 
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de I'entreprise 


Point clef 

L'entreprise constitue la cellule elementaire oil se forme la richesse en economie. L'entreprise est une organi- 
sation economique complexe, en permanente transformation. Elle est constitute par un ensemble de partici- 
pants entre lesquels il existe un accord plus ou moins explicite et complet sur les objectifs poursuivis et les 
moyens a mettre en ceuvre pour les atteindre. Cette complexity de la firme ouvre la porte a des analyses eco- 
nomiques plurielles. 

1. L'ENTREPRISE « BOITE NOIRE » DANS LA THEORIE NEOCLASSIQUE STANDARD 

Chez les neoclassiques, au sein des modeles d’equilibre general, l’entreprise est representee 
comme une firme point. Cette firme est rationnelle et cherche a maximiser son profit. Elle 
constitue en realite une sorte de boite noire qui transforme de maniere efficiente des ressources 
(biens d’equipements et travail) en biens et services marchands. Dans ce cadre, l’entreprise 
est reduite a une fonction de production. Elle s’adapte mecaniquemenl a un environnement 
auquel elle est reliee a un systeme de prix (prix des facteurs de production et prix des produits). 

2. L'ENTREPRISE ACTEUR SUR LE MARCHE 

Dans l’entre-deux-guerres, J. Robinson et E.H. Robinson, a travers la theorie de la concur- 
rence imparfaite et la theorie de la concurrence monopolistique, deplacent le centre d’interet 
de la theorie de Pequilibre general vers les interactions entre les producteurs. De la sorte, les 
producteurs deviennent des acteurs a part entiere de la creation de richesse. Ils ont une capa- 
city a agir sur les prix, ils peuvent faire des choix en matiere de quantites a vendre ou encore 
de differentiation des produits. Aujourd’hui, l’economie industrielle analyse, dans cette veine, les 
strategies des firmes concernant les barrieres a Pentree, la recherche et developpement, les 
brevets, le secret... 

3. NATURE DE LA FIRME ET COUTS DE TRANSACTION 

En 1937 dans une contribution celebre R. Coase pose la question de la nature de la firme. La 
firme lui apparait comme un mode de coordination alternatif au marche pour assurer la coor- 
dination economique. Au sein du marche la coordination des comportements individuels se 
realise a travers le systeme de prix, dans la firme la coordination est de nature administrative. 
La « frontiere de la firme » - le partage marche firme - est determinee par Pimportance des 
couts de transaction. La coordination par les prix entraine en effet des couts (de negotiation 
des contrats pour chaque transaction). La firme se caracterise par une coordination hierarchi- 
que, elle supprime le systeme de prix pour allouer les ressources. 

Dans les annees 1970 O. Williamson, chef de file du courant neoinstitutionnalisme, prolonge les 
travaux de Coase en systematisant l’analyse de ces couts de transaction. L’existence d’institution 
comme la firme se justifie lorsque le marche presente une efficience insuffisante en raison de 
Pimportance des couts de transaction ou de comportements opportunistes de certains prestataires 
de services. L’opportunisme consiste a ne pas respecter les engagements pris dans le cadre 
d’une relation marchande. 

4. LA THEORIE DES DROITS DE PROPRIETE 

Cette theorie est au cceur de Papproche neoclassique des institutions. Elle est developpee dans 
les annees 1960 pour montrer les vertus de la propriete privee et justifier le caractere efficient 
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de la firme. Elle vise a montrer comment les droits de propriete influencent les comportements 
et l’efficacite des systemes economiques. Selon ce courant, toute transaction est un echange 
de droits de propriete soit pour s’approprier un actif, soit pour en obtenir le droit d’usage a 
travers par exemple la location. La firme est un ensemble de droits de propriete qui definis- 
sent le statut et les relations des membres de I’entreprise. La firme est efficiente car la mise en 
commun de certains droits de propriete permet de profiter d’avantages (exploitation d’econo- 
mies d’echelle, externalites positives). Les machines ne sont par exemple efficaces que dans le 
cadre d'un travail collectif (Alchian et Demsetz, 1972). La firme ne s’oppose pas au marche 
mais elle en prolonge la logique puisqu’elle est un lieu d’echange de droits de propriete. 

5. LA THEORIE DE L'AGENCE 

La theorie de l’agence vise egalement a justifier le caractere efficient de la firme en comple- 
tant la theorie des droits de propriete. Une relation d’agence relie le principal (donneur 
d’ordre) et l’agent (executant de la tache). La firme apparait comme un « noeud de contrats » 
entre Fentrepreneur. les salaries, les fournisseurs. Elle doit choisir les meilleures relations 
d’agence en optimisant les couts d’agence, en arbitrant entre realisation de taches a Finterieur 
ou a Fexterieur de la firme. Cette theorie est utilisee pour rendre compte des choix en matiere 
d’externalisation de certaines activites. De meme, elle cherche a montrer l’efficience des for- 
mes contemporaines d’organisation du capitalisme, en particulier la societe par actions. C’est 
dans le cadre de cette theorie que se sont notamment developpees les analyses recentes en 
termes de corporate governance. 

6. LA THEORIE EVOLUTIONNISTE 

Cette theorie s’inspire des travaux de Schumpeter. Le comportement des acteurs de la pro- 
duction doit etre analyse en termes dynamiques car, en permanence, [’entrepreneur doit 
s’adapter aux evolutions de Fenvironnement. Selon Nelson et Winter (1982), la firme se definit 
par les competences qu’elle detient : ces competences sont individuelles (experience et savoir- 
faire des salaries) et organisationnelles (habitudes de travail communes dans les cadres organisa- 
tionnels mis en place par la firme). La firme tire ses capacites d’innovations des competences 
accumulees qui dependent de la routine et des habitudes de travail qui fondent la culture de 
chaque firme. Les auteurs insistent sur le caractere tacite et informel des competences, inscrites 
dans la memoire collective de I’entreprise ce qui peut expliquer une capacite d’innovation 
dans certains domaines et pas dans d’autres. 
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Point clef 

La direction d'entreprise apparait en perpetuelle transformation au sein de structures complexes. Parmi les 
evolutions historiques marquantes figure le retournement des rapports de forces entre actionnaires et 
managers. 

1. [.'HERITAGE DU XIX e SIECLE 

A la suite de la Revolution industrielle, au sein d’usines naissantes, une direction d’entreprise 
de type familiale predomine. L’entrepreneur chef d’entreprise assume la gestion quotidienne 
de Torganisation, assiste d’ingenieurs et de contremaitres. Des dynasties de chefs d’entreprise 
se constituent dans les secteurs de la metallurgie, du textile, de l’energie. . . En France, on evoque 
Texistence de relations paternalistes entre le chef d’entreprise et ses ouvriers. Dans la ville du 
Creusot la famille Schneider, qui produit de l’acier a partir de 1836, cree ainsi un dispensaire, 
puis un hopilal pour la population locale, construit des logements pour ses ingenieurs et ses 
ouvriers, installe des ecoles... 

Courant xix e , les structures societaires se developpent particulierement aux Etats-Unis et en 
Allemagne (plus lentement en France). La montee en puissance progressive des societes ano- 
nymes et la concentration des entreprises sont associees fin xix e debut xx e a l’emergence 
des managers d’entreprise (le manager est un cadre superieur specialise dans la direction 
d’entreprise). 

2. LA FIGURE DE L'ENTREPRENEUR 

Pour Dobb (1925), l’entrepreneur est un agent qui prend les decisions dominantes de la vie 
economique. II a des qualiles particulieres et assume des fonctions decisives : 

• une fonction ([’innovation ou de creation qui implique que l’entreprise dominante ne s’adapte 
pas a l’environnemenl rnais au contraire cherche a le transformer ; 

• une fonction d’acquisition et d’exploitation de (’information. L’entrepreneur evolue dans 
un univers incertain (non probabilisable) et doit avoir un sens prononce des affaires ; 

• une fonction d’organisation et de coordination de la production. L’entrepreneur doit etre 
capable de combiner des facteurs de maniere efficiente. 

Schumpeter met egalement en avant le role de l’entrepreneur innovateur dans la dynamique 
du capitalisme. L’innovation est le moteur de la croissance et l’entrepreneur est celui qui 
innove. Un entrepreneur presente des qualites particulieres qui ne sont ni hereditaires, ni 
permanentes. II est anime par une volonte de puissance, une soif d’aventure plus que par la 
recherche du profit qui ne fait que sanctionner le risque pris. L’entrepreneur entend se constituer 
une sorte de royaume terrestre, donner vie a ses idees. 

La fonction d’entrepreneur atteint selon Schumpeter son apogee a la fin du xix e siecle. Dans 
Capitalisme Socialisms et Democratic (1942), Schumpeter fait etat de ses craintes : la concen- 
tration des entreprises conduit a une bureaucratisation de Finnovation, au declin de la fonction 
d’entrepreneur. A terme, c’est plus fondamentalement la perennite du capitalisme lui semble 
menacee. 
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3. LES CONFLITS D'INTERETS AU SEIN DE LA GRANDE FIRME 

La concentration progressive des entreprises entraine l’emergence de structures de tres grandes 
tailles au sein desquelles les proprietaires n’exercent pas le pouvoir au quotidien, mais deleguent 
la direction d’entreprise a un manager. 

Berle et Means (1933) montrent que cette grande entreprise moderne se caracterise par une 
separation entre les proprietaires (actionnaires) et les dirigeants salaries de l’entreprise. Un 
conflit d’objectifs peut naitre de cette coupure. Comme le montre par la suite Baumol, l’objectif 
du manager de l’entreprise peut ne pas etre la maximisation du profit, mais Faccroissement 
du nombre de subordonnes ou du chiffre d’affaires. 

4. LA COMPLEXITY DE ^ORGANISATION 

Cyert et March dans l’ouvrage A Behavoural Theory of the Firm (1963) montrent que la firme 
est une organisation complexe mettant en presence des groupes aux interets multiples. Des 
lors le processus de prise de decision passe par des mediations (entre services, directeurs...). 
Les negotiations entre composantes peuvent etre facilities par l’utilisation de « budgets dis- 
cretionnaires », c’est-a-dire de recompenses distributes pour faire accepter certains choix des 
dirigeants de l’entreprise. L’objectif de la firme ne se circonscrit pas a une maximisation du 
profit mais a la recherche de la satisfaction des differents groupes qui composent la structure. 

5. LE POUVOIR DES MANAGERS 

Galbraith dans Le Nouvel Etat Industriel (1967) montre que les managers detiennent le pou- 
voir dans l’entreprise. II analyse la formation d’une technostructure c’est-a-dire d’un groupe 
de cadres superieurs qui accaparent la realite du pouvoir aux detriments des actionnaires 
dont le pouvoir est seulement formel. 

Dans La main visible des managers (1977), l’historien Chandler montre que le fonctionne- 
ment des marches eux-memes est le produil des strategies manageriales. A travers ses choix 
organisationnels et ses choix de long terme, les firmes parviennent a orienter et a structurer 
les marches. 

6. LA GOUVERNANCE D'ENTREPRISE 

A partir de la fin des annees 1980, les avancees de l’integration financiere internationale, la 
plus grande mobilite des capitaux, la concentration de l’actionnariat dans des fonds collectifs 
(fonds de pension et autres) sont associees a l’emergence d’un capitalisme actionnarial au 
sein duquel les rapports de forces entre managers et actionnaires se renversent. Le pouvoir 
des actionnaires grandit, ils sont en mesure d’imposer leurs exigences en termes de rende- 
ments et de strategies. Les managers dont les resultats sont insuffisants peuvent etre remis en 
cause. Cette situation comporte le risque de voir des strategies financieres de court terme 
entrer en contradiction avec des strategies industrielles de plus longue periode qui engagent 
la perennite des entreprises. 

Le terme anglo-saxon corporate governance, traduit en francais par l’expression gouvernance 
d’entreprise, designe cette realite nouvelle. 
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Point clef 

Le taylorisme est une methode de production qui repose sur une division du travail en taches repetitives ainsi 
que la mise en place d'une remuneration au rendement. Le taylorisme symbolise I'ere industrielle du xx e sie- 
de, vecteur d'importants gains de productivity mais facteur « d'alienation » pour I'ouvrier. 

1. MISE EN PERSPECTIVE 

Apres les travaux d'Adam Smith sur la division du travail, de nombreux auteurs ont reflechi 
de maniere rigoureuse a P amelioration de Pefficacite de l’organisation productive, mais on 
attribue a l’ingenieur americain F.W. Taylor (1856-1915) l’etude scientifique de la division du 
travail a partir des annees 1880. II formalise sa methode dans l'ouvrage The Principles of 
Scientific Management (1911). Les principes de cette organisation scientifique du travail se 
diffusent aux Etats-Unis au debut du xx e siecle en particulier dans la siderurgie (notamment 
chez la Midvale Steel Co). L’organisation scientifique du travail constitue un aspect important du 
fordisme (v. fiche 35). Les principes tayloriens se diffusent par la suite plus lentement dans 
d’autres pays comme en France ou ils sont adoptes a partir de l’entre-deux-guerres. 

2. LES PRINCIPES DE BASE DU TAYLORISME 

Taylor part du constat que le travail en groupe est a l’origine de perte de temps (nombreux 
mouvements, discussions...). En assignant a chacun une tache unique a un poste fixe et en 
organisant de maniere methodique le processus de production, Pefficacite doit pouvoir etre 
amelioree. 

L’organisation scientifique du travail est basee sur les principes suivants : 

• Petude systematique des pratiques des meilleurs ouvriers pour decouvrir le one best way, 
c’est-a-dire la meilleure fagon de faire, les meilleurs outils, les meilleures sequences de geste 
a realiser ; 

• la division de la sequence productive en plusieurs mouvements elementaires qui peuvent 
constituer autant de postes de travail ; 

• les bonnes sequences qui sont enseignees aux ouvriers et la mise en place d’un systeme de 
chronometrage accompagne d’incitations financieres pour tenir les cadences. 

3. UNE DOUBLE DIVISION DU TRAVAIL 

L’organisation scientifique du travail induit une double division du travail : une division hori- 
zontale du travail entre les ouvriers et une division verticale du travail entre les ingenieurs qui 
concoivcnt l’organisation du travail, les ouvriers qui l'executent et les controleurs qui s’assurent 
de la bonne application des methodes. 

La division horizontale reside dans la decomposition du processus de production d’un bien en 
taches simples dont chacune est confiee a un ouvrier specialise. Les ingenieurs definissent la 
methode de production. Ils chronometrent chaque tache elementaire, ils eliminent les temps 
inutiles, ils definissent un temps optimal pour chaque tache, ils redigent les « recettes de fabri- 
cation ». 

La division verticale du travail correspond a la distinction entre les taches de conception du 
travail et de formations des ouvriers et les taches d’execution. Les ingenieurs pensent le travail 
et les ouvriers ne font que l’executer mecaniquement. 
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4. LES CRITIQUES DE L'OST : LA NEGATION DE LA DIMENSION HUMAINE 

L’ecole psycho-sociologique des relations humaines de E. Mayo (1880-1949) montre que les 
motivations humaines ne reposent pas uniquement sur des incitations materielles, mais egale- 
ment sur l’idee que le travail doit permettre un accomplissement personnel. Ce courant pergoit 
tres tot que la monotonie et Fingratitude de TOST risque de nuire a Fefficacite. 

L’OST revient a considerer le travail au meme titre que le capital, c’est-a-dire comme un fac- 
teur purement technique en niant le fait que le travail fonde Fidentite de l’individu et compte 
dans son epanouissement personnel. Le film Les temps modernes de Ch. Chaplin denonce a 
sa maniere cette realite. 

L’evolution des normes sociales a rendu peu a peu insupportable le travail repetitif et la peni- 
bilite des taches. Dans les annees 1960, Fhostilite des ouvriers envers l’OST se developpe : 
elle se manifeste par un absenteisme grandissant, les greves, le taux important de turn-over. 
La dequalification de l’emploi qui resulte de TOST devient egalement de plus en plus diffici- 
lement supportable. 

5. LE POST-TAYLORISME 

Le post-taylorisme designe l’organisation du travail qui met en place une plus grande implication 
de salaries dans les decisions qui concernent la production. II prend plusieurs formes : 

• La rotation des postes. Elle permet a Fouvrier d’occuper successivement plusieurs postes et 
rompre ainsi la monotonie taylorienne. Le salarie acquiert par ailleurs une connaissance 
plus globale du processus de production qui facilite la communication et l’adaptation. 

• Lelargissement et I’enrichissement des taches. Les taches sont moins fragmentees, moins 
penibles et Fouvrier qualifie peut avoir la responsabilite du reglage et de Fentretien des 
machines. 

• La constitution de cercle de qualite. Des groupes de travailleurs volontaires reflechissent 
aux possibility d’amelioration de la productivity et de la qualite des produits (v. fiche 36). 

• L’elargissement de Fautonomie des salaries. P. Drucker prend appui sur une critique du 
taylorisme pour proposer une theorie du management fonde sur une « direction par objec- 
tifs ». La fixation d’objectifs clairs et coherents aux salaries, en leur laissant une certaine 
autonomie pour y parvenir, permet de les impliquer davantage et d’ameliorer ainsi la 
productivity. 


Reperes chronologiques 

• 1911: publication par Taylor de I'ouvrage The Principles of Scientific Management. 

• 1960 (annees) : remise en cause de i'organisation scientifique du travail. 
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Point clef 

Le concept de fordisme est d'abord avance par le philosophe marxiste italien Antonio Gramsci (1891-1937) en 
reference aux intuitions et aux pratiques de I'industriel Henry Ford (1863-1947). Le terme est ensuite repris 
par I'Ecole de la Regulation pour caracteriser le regime d'accumulation en vigueur en Occident entre la fin de 
la Seconde Guerre mondiale et le milieu des annees 1970. 

1. LES PRATIQUES PIONNIERES DE L'ENTREPRISE AUTOMOBILE FORD 

Dans les annees 1910, Henry Ford met en place dans ses usines de Detroit un systeme de pro- 
duction fonde sur le travail a la chaine, la standardisation de la production et des salaires eleves. 

a) Le travail a la chaine 

Le fordisme perfectionne ['organisation scientifique du travail de Taylor en fixant les ouvriers 
a un poste de travail. Une tache d’execution repetitive leur est assignee. Un produit standar- 
dise est achemine vers l’ouvrier par une chaine mecanisee dont les dirigeants definissent 
la cadence. 

Une telle organisation permet d’obtenir d’importants gains de productivite : 

• en supprimant les taches de manutention et toutes formes de deplacement des individus ; 

• via la mise en place d’equipes de travail qui se succedent permettant d’accroitre la duree 
d’utilisation des equipements ; 

• la standardisation de la production automobile (le celebre modele T de Ford) qui permet la 
reduction du cout unitaire de production via notamment un amortissement des couts fixes 
sur de longues series de vehicules. 

La baisse du prix de la Ford T illustre l’ampleur des gains de productivite realises. Son prix 
passe de 950 dollars en 1909 alors que le rythme annuel de production avoisine les 20 000 
exemplaires a seulement 360 dollars en 1916 lorsque la production atteint 785 000 exemplaires. 
Au total, 15 millions d’exemplaires sont produits sur la periode 1909-1928. 

b) La progression des salaires 

En 1914, dans les usines Ford, le salaire minimum est porte a 5 dollars par jour pour huit heures 
de travail (five dollars a day). Ailleurs, le salaire moyen se situe entre 2 et 3 dollars pour une 
journee de travail de dix heures. Chez Ford, ce salaire beaucoup plus eleve constitue, a 1‘ori- 
gine, un moyen d’obtenir une meilleure productivite du travail, voire le seul moyen de faire 
accepter les conditions de travail particulierement difficiles de Tusine notamment les caden- 
ces elevees des chaines de production et la monotonie des taches. II a aussi pour contrepartie 
Tabsence de syndicat. Sur ces bases, ce salaire peut etre interprete comme un salaire d’efficience 
(v. fiche 44). 

Ce pouvoir d’achat eleve constitue, de fait, un facteur de soutien de la demande adressee a 
Tentreprise Ford dont les ouvriers peuvent ainsi s’offrir la voiture. 

Cette mesure marque chez Ford le debut d’une phase de progression des salaires compatibles 
avec celle des profits grace a l’augmentation permanente de la productivite. 

Le systeme de production se combine des lors avec un modele economique : des salaires eleves 
creent des debouches pour une consommation de masse. 
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2 . LE FORDISME, CONCEPT PHARE DE L'ECOLE DE LA REGULATION 

Le courant regulationniste a popularise Fusage du terme fordisme pour designer les Trente 
Glorieuses. 

a) Un choix ambigu 

Pour les theoriciens de l’Ecole de la Regulation, le fordisme designe le fonctionnement du 
capitalisme occidental entre la fin de la Seconde Guerre mondiale et le milieu des annees 1970. 
Dans les annees 1950, les pratiques pionnieres de Ford se generalised en Europe a l’ensem- 
ble des secteurs manufacturiers. Ce mouvement serait a l’origine de la forte croissance des 
Trente Glorieuses. 

Robert Boyer, Pun des chefs de file de l’Ecole, convient que le terme est sans doute mal 
choisi. Chez Ford, tout d’abord T elevation des salaires est plus congue comme un moyen de 
faire accepter les conditions de travail difficiles liees a l’organisation scientifique du travail 
que comme une mesure de soutien du pouvoir d’achat des travailleurs. La notion evoque 
ensuite la strategic consciente d’un individu, une personnalisation du capitalisme tres peu en 
phase avec l’approche holiste de l’Ecole de la Regulation. 

b) Les caracteristiques du regime d'accumulation 

Dans le cadre analytique regulationniste, le fordisme est un regime d’accumulation intensive 
qui combine trois caracteristiques principales. 

• La recherche de gains de productivity systematiquement eleves grace a une organisation du 
travail, a partir du taylorisme, developpe la division des taches, la mecanisation et la stan- 
dardisation de la production, et separe completement les phases de conception et l’execution 
des produits. 

• L’accumulation fordiste necessite ensuite que les salaries obtiennent des assurances quant a 
un partage favorable de ses gains de productivity sur le long terme. 

• Enfin le fordisme doit aussi presenter des formes institutionnelles compatibles avec le 
rapport salarial decrit precedemment : une faible concurrence interne via par exemple une 
structure de marche de concurrence oligopolistique et un controle etroit du credit, mais 
aussi une faible ouverture internationale afin que Timperatif de competitivite n’entrave pas 
la synchronisation des normes de production et de consommation au sein des espaces 
nationaux. 

La croissance fordiste est fondee sur le marche interne et gouvernee par le renouvellement 
des normes de consommation, une consommation de masse de biens durables indissociables 
du mode de vie des annees 1950-1960 (civilisation de l’automobile, appareils menagers, tele- 
viseurs...). 

Le rayonnement de l’Ecole de la Regulation est lie a son analyse de la crise des annees 1970 
interpretee comme un epuisement de la croissance fordiste qui, pour la plupart des auteurs, 
remonterait aux annees 1960. 


Reperes chronologiques 

• 1914 : dans les usines Ford, le salaire journalier est porte a 5 dollars. 

• 1920 (annees) : la production automobile joue un role moteur dans la croissance americaine. 

• 1970 (annees) : epuisement de la croissance fordiste selon I'Ecole de la Regulation. 
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Point clef 

Au debut des annees 1950, Toyota est un petit constructeur automobile. La taille reduite du marche interieur 
japonais ne lui permet pas d'aligner ses couts de production sur ses concurrents americains. Un ingenieur de 
la firme Taiichi Ohno imagine alors une organisation nouvelle du travail et de la production qui est a I'origine 
des succes de I'entreprise. Ce systeme appele toyotisme se diffuse aux Etats-Unis et en Europe dans les annees 
1 980 a la suite de la crise du modele taylorien-fordien. 

1. LE KANBAN OU SYSTEME DE PRODUCTION « JUSTE-A-TEMPS » 

Une innovation marquante de Toyota est la mise en place du systeme de production appele 
kanban ou « juste-a-temps ». Le principe est de creer un flux tendu de production a toutes les 
etapes du processus. L’objectif central est de diminuer les couts lies aux stocks entre les lignes 
de fabrication et les ateliers. Les lignes de fabrication doivent etre synchronises au rythme 
du montage final. 

Chez Toyota, on inverse les methodes de programmation de la production en raisonnant de 
l’aval vers l’amont. L’ouvrier de « bout de chaine » muni de la commande du client fait 
remonter ses besoins vers Favant-dernier ouvrier et ainsi de suite jusqu’a la fonderie pour le 
moteur et les autres « pieces de base ». Des kanban , fiches de papier indiquant le nombre de 
pieces a produire ou a livrer, sont introduites en 1953 dans I’entreprise. 

Ce kanban apparait en realite comme un systeme d’information pour la gestion de la produc- 
tion qui vise a eviter toutes productions excessives. 

II est indissociable de trois grandes caracteristiques de l’organisation productive de Toyota : 

• l’autonomisation des lignes de fabrication qui doivent etre capables de s’interrompre en cas 
d’anomalies afin de limiter la production de pieces defectueuses ; 

• un rythme de production regulier permettant la contraction des stocks et un effectif stable 
sans surcapacite ; 

• la « production mixte », c’est-a-dire la capacite d’une meme ligne a produire des modeles 
differents, le volume de production commande pouvant varier. 

2. UNE COORDINATION ETROITE AVEC LES FOURNISSEURS ET LES CONCESSIONNAIRES 

A ses debuts, contrairement a ses concurrents americains, Toyota ne pouvait pas realiser 
d’economies d’echelle dans la production de ses composants, ni se permettre d’etre proprie- 
taire de ses fabricants de pieces detachees. L’entreprise a alors massivement opte pour des 
fournisseurs exterieurs, y compris pour des composants complexes (systemes de freinage, 
d’injection de carburant, phares...). 

Toyota noue des relations de long terme avec ses fournisseurs. Le contrat de fourniture est 
conclu lors du lancement de la production du modele, le prix unitaire d’une piece est fixe a 
Tavance par negotiation. Si le modele marche moins bien qu’anticipe et que la demande 
adressee au fournisseur est inferieure a ce qui etait prevu, Toyota lui offre des compensations. 
Plus largement, Toyota met en place des relations qui conduisent a un partage des risques et 
des profits avec ses fournisseurs. 

Par ailleurs, le choix des fournisseurs se fait pour chaque modele, ce qui maintient un certain 
degre de concurrence entre eux. 
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Toyota noue egalement des relations de long terme avec ses concessionnaires. Ces derniers 
vendent exclusivement la marque. Ils notent les exigences de la clientele et les font remonter 
chez Toyota qui en tient compte dans Pelaboration des nouveaux modeles. Un systeme de 
commande-production est en place : pour partie, Toyota produit ce que les concessionnaires 
ont promis de vendre. Ce systeme est associe a une planification minutieuse de la production 
(tous les dix jours) afin de la niveler. 

3. LE ROLE MOTEUR DU KAIZEN (AMELIORATION CONTINUE) DANS LES PERFORMANCES DE 
TOYOTA ET LA CULTURE DE LA QUALITE 

Le kaizen dit volontaire reside dans un systeme de suggestions qui remontent des agents et 
dans la participation a des cercles de qualite qui ont vocation a ameliorer les connaissances et 
l’implication des individus. 

Le kaizen dit controle reside dans l’imposition aux ateliers d’une reduction du temps standard 
comme norme de kaizen. II passe par la mise en concurrence des ateliers : lorsqu'un certain 
nombre d’ateliers parviennent a ameliorer significativement Tefficacite productive, la norme 
est etendue a l’ensemble de l’entreprise. La capacite a ameliorer Tefficacite productive, a 
faire mieux que la norme, est remuneree, elle est une composante substantielle du salaire. 

4. LES TRANSFORMATIONS RECENTES CHEZ TOYOTA, CONTINUITY OU RUPTURE ? 

La strategic de reduction permanente des couts a volumes constants exige dans un cadre ana- 
lytique regulationniste (Boyer) a la fois une pertinence externe et une coherence interne. Elle 
a ete bien adaptee au mode de croissance japonais, fonde dans les annees 1970 sur le develop- 
pement des exportations et la recherche d’une competitivite prix, facilitee a Pepoque par la 
sous-evaluation reelle du yen. Jusqu’en 1985, Toyota a pu accroitre ses ventes. Au plan interne, 
le systeme repose sur un compromis de gouvernement d’entreprise longtemps stable, mais 
tres dependant du statut central du travail dans la societe japonaise. Ce compromis eclate a la 
fin des annees 1980 lorsque les jeunes Japonais se detournent d’emplois industriels, juges trop 
penibles et dangereux. 

Toyota fait face a d’importantes difficultes de recrutements au Japon. Les salaries refusent de 
plus en plus les heures supplementaires, les contremaitres refusent de suppleer les defaillances 
des jeunes recrues dont le turn-over grandit. 

Toyota remet alors en cause, en concertation avec les syndicats, trois piliers de son systeme : le 
systeme de salaire et de promotion, les heures supplementaires journalieres non programmees, 
les chaines de montage sans stock intermediate. Elle reduit la part des salaires dependant de 
la reduction des temps standard par les salaries eux-memes. On met en place un systeme de 
deux equipes de jour sans possibility d’heure supplementaire au-dela des huit heures, on 
baisse la duree annuelle du travail, on effectue un decoupage les chaines de production en 
tronqons separes par des stocks tampons. Toyota adopte au Japon le systeme qu'il avait mis 
en place en Occident. Beaucoup considerent que cette rupture marque la fin du toyotisme. 
Pour Shimizu (2000), l'application rigide des principes ohniens est bel et bien rejetee chez 
Toyota, mais l'entreprise poursuit le meme objectif de reduction des couts par d’autres voies 
(diversity des modeles et standardisation des composants, importance plus grande accordee a 
l’innovation - modele Prius a moteur hybride des 1997). 

Reperes chronologiques 

• 1953 : introduction des kanban, fiche de papier chez Toyota. 

• 2007 : Toyota devient premier constructeur automobile mondial devant General Motors avec 9,51 millions 
de vehicules produits. 
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Point clef 

De plus en plus d'entreprises organisent leur production a I'echelle mondiale et ont des strategies globales. 

Ces firmes multinationales jouent aujourd'hui un role clef dans le commerce international. 

1. DEFINITIONS : FMN ET IDE 

Une firme multinationale (FMN) est une entreprise qui possede ou controle des filiales ou 
des actifs physiques ou financiers dans au moins deux pays. Une firme devient multinationale 
lorsqu’elle realise un investissement direct a Tetranger (IDE). Un IDE est un flux international 
de capital motive par l’acquisition d’une entreprise a Tetranger (rachat d’une structure exis- 
tante ou creation ex nihilo d'un site de production...) ou une prise de participation dans le 
capital superieure par convention a 10 %. L’IDE doit presenter en principe un caractere stable 
et celui qui l’effectue doit prendre part aux decisions strategiques de l’entreprise. 

2. [/EXPANSION CONTEMPORAINE DES FMN 

A la fin du xix e siecle deja, lors d’une premiere mondialisation, les investissements directs a 
Tetranger avaient atteint des niveaux eleves (Bairoch, 2002) et de nombreuses entreprises 
avaient developpe des implantations a Tetranger (Bayer, Singer, Kodak, BASF...). Sous 
Timpulsion des Etats-Unis, dont la croissance du marche interieur manquait de force, le phe- 
nomene est reapparu dans les annees 1960-1970. En 1977, il existait deja 11 000 multinationa- 
les qui controlaient 82 000 filiales. Le phenomene s’est developpe dans les annees 1980 avec 
Tenvolee des flux d’lDE, puis accelere, symbolisant l’intensification du processus de globali- 
sation. II existe aujourd’hui environ 78 000 firmes multinationales qui comptent pres de 
870 000 filiales a travers le monde, au total elles emploient pres de 54 millions de personnes. 
Parmi les plus grandes entreprises multinationales figurent General Electric, IBM, Ford, 
Toyota... 

3. LES DETERMINANTS DE LA MULTINATIONALISATION 

Pour quelles raisons une firme peut-elle souhaiter realiser des investissements directs a 
Tetranger et devenir une FMN ? 

• L’entreprise peut rechercher un acces direct a des matieres premieres et souhaiter controler 
la regularite de ses approvisionnements (exemple de Michelin qui investit en Malaisie pour 
controler Thevea). 

• L’entreprise peut souhaiter contourner des entraves a Techange international (obstacles de 
nature protectionniste - tarifs, quotas, restrictions volontaires a Texportation... - et/ou 
monetaire - mesalignement du change). En reaction a Tenvolee de l’euro, Tentreprise aero- 
nautique EADS envisageait en 2008 des implantations en zone dollar. 

• La firme peut souhaiter rapprocher sa production des bassins de deinande parce que le 
marche en question est de grande taille ou presente des specificites. 

• L’entreprise peut s’implanter sur un site national ou les couts de production sont plus faibles 
(Renault en Roumanie), les infrastructures et les services collectifs de meilleure qualite 
(Toyota dans le nord de la France). 
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4. L' ARBITRAGE EXPORT ATION/INVESTISSEMENT 

Dans un environnement globalise, la firme doit operer en permanence un arbitrage entre 
investissement exterieur et exportation. L’exportation est une strategic qui permet de faire 
l’economie des couts fixes d’implantation d’une filiale a Fetranger mais qui conduit a suppor- 
ter les couts variables lies aux transports, aux instruments protectionnistes et souvent aux 
incertitudes concernant revolution des cours de change. En principe Finvestissement est pre- 
fere a Fexportation lorsque les couts fixes d’implantations sont faibles, la taille du marche vise 
est grande, le marche vise est eloigne, les economies d'echelle reduite, les couts de production 
a Fetranger plutot faibles. 

5. INVESTISSEMENTS HORIZONTAL ET VERTICAL 

Les comportements strategiques des firmes concernent aussi Fexploitation de la diversite des 
avantages comparatifs au niveau international afin d’ameliorer leur competitivite. 

Un investissement dit horizontal vise simplement a repliquer a Fetranger la production du 
meme bien. Ce type d’investissement vient se substituer aux exportations. 

L'investissement vertical permet de scinder la chaine de valeur de Fentreprise en differentes 
activites localisees sur des sites nationaux differents. L’entreprise cherche ici a exploiter les 
avantages comparatifs de chaque economie nationale. Ce type d'investissement entraine le 
developpement de flux commerciaux (complementarite entre IDE et commerce). II renforce 
la division internationale du travail. 

6. LES FMN ACTEURS DU COMMERCE INTERNATIONAL 

Les firmes multinationales sont impliquees dans deux tiers des transactions internationales. 
Dans le cadre d'une division internationale des processus de production, le commerce intra- 
firme represente un tiers du commerce mondial. Ces flux ne peuvent etre expliques en recou- 
rant aux analyses traditionnelles des determinants du commerce international : les prix 
auxquels ces flux sont valorises resultent de choix strategiques plus que d'equilibres de mar- 
che. Les firmes multinationales constituent de veritables reseaux transnationaux qui echap- 
pent de plus en plus au controle des Etats. Elies apparaissent en capacite d'imposer des 
standards techniques et consommation, elles sont pcrcues par certains comme un puissant 
vecteur d'homogeneisation des modes de vie a Fechelle planetaire (Coca-Cola, Nike, Mac 
Donald en etant les symboles...). 
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Point clef 

Le choix entre nationalisations et privatisations d'entreprises apparait historiquement de nature politique au 
sens plein du terme et constitue I'une des dimensions d'une dialectique Etat-marche qui structure puissam- 
ment le capitalisme. 

1. DEFINITIONS ET MOTIVATIONS 

Une nationalisation designe un transfert de propriete du secteur prive vers le secteur public a 
la suite d’un achat ou d’une confiscation par l’Etat. Les entreprises nationalises conservent 
leur personnalite morale et une large autonomie financiere. 

Plusieurs facteurs peuvent motiver une nationalisation. 

Elle peut sanctionner une conduite de l’entreprise jugee contraire aux interets nationaux (natio- 
nalisation de Renault en France en 1944). 

La principale motivation est d’ordre politique au sens plein. Elle a trait a un choix de systcme. 
de degre d’intervenlion de l'Etat dans la vie economique et de croyance en son efficacite. A 
ce niveau, une motivation strategique peut s’articuler au sens ou les pouvoirs publics peuvent 
juger le controle de telle ou telle activite particulierement decisif du point de vue de Tavenir 
du pays (energie, defense, transports...). 

En echo, la privatisation designe une cession d’actifs appartenant a l'Etat. Au sens strict, pour 
parler de privatisation, il convient que la participation de l'Etat cesse d’etre majoritaire 
(sinon la notion de privatisation partielle est employee). 

La privatisation est motivee principalement par la croyance en P efficacite de la propriete pri- 
vee et des mecanismes de marche dans l’allocation des ressources. Elle peut etre decidee de 
maniere autonome par les autorites nationales ou imposee comme un element de contrainte 
externe (par des institutions internationales aux motifs de l’efficacite). 

2. L'ECONOMIE MIXTE A LA FRAN^AISE 

Les nationalisations franchises des annees 1940 posent les bases (avec les Plans) d'une econo- 
mie dite mixte, d’un modele de capitalisme caracterise par un fort engagement de l’Etat dans 
la sphere marchande. 

Le processus se deroule en trois temps de natures politique et juridique differentes. 

Une premiere vague d’ampleur limitee intervient a partir de decembre 1944. II s’agit de natio- 
nalisations spontanees sans legitimite constitutionnelle (par voie d'ordonnances) qui sanc- 
tionnent des chefs d’entreprise accuses de collaboration : nationalisation des houilleres du 
Nord-Pas-de-Calais le 13 decembre 1944, creation de la Regie Renault le 16janvier 1945, 
constitution de la SNECMA le 29 mai 1945 a partir de Gnome & Rhone. 

Une deuxieme vague de nationalisations legales votees, par l’Assemblee constituante, se 
deroule entre decembre 1945 et mai 1946. Elle concerne les secteurs du credit, de l’assurance 
et de l’energie. Le 2 decembre 1945 a lieu la nationalisation du Credit Lyonnais, de la Societe 
Generale, du Comptoir national d’escompte de Paris. Le 8 avril 1946, toutes les compagnies 
charbonnieres, d’electricite et de gaz sont nationalisees. Le 24 avril 1946, 34 grosses societes 
d’assurance passent sous le controle de l'Etat. 
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Dans un contexte politique tres different, une troisieme vague de nationalisations intervient 
en 1948 mais son ampleur reste modeste. Le transport marine, aerien et terrestre est organise 
en societes d’economie mixte (Air France, RATP...). 

Si ce programme de nationalisations d’apres-guerre souffre d'une absence de coherence (la 
siderurgie, les banques d'affaires ont par exemple ete laissees de cote), il a permis neanmoins 
une modernisation rapide de certains secteurs de base de l’economie frangaise. 

3. LA GAUCHE AU POUVOIR ET LES NATIONALISATIONS DE 1982 

Parvenue au pouvoir en 1981, la gauche renoue avec les nationalisations. II s’agit plus pour le 
gouvernement Mauroy de preserver la cohesion de sa majorite en donnant des gages au parti 
communiste que de pallier un manque de capitaux dont souffriraient les entreprises concer- 
nees. En juillet 1982, l’Etat prend le controle de 100 % de cinq grands groupes industriels 
(Rhone-Poulenc, Pechiney-Ugine-Kuhlmann, Saint-Gobain, Compagnie generale d’electri- 
cite et Thomson), de 51 % de Matra et de Dassault. Le secteur du credit est aussi concerne 
avec la nationalisation de deux groupes financiers (la Compagnie financiere de Suez et la 
Compagnie financiere de Paris et des Pays-Bas) et de 39 banques ayant plus d’un milliard de 
francs de depots (Credit Commercial de France, Groupe du CIC...). 

Cette vague de nationalisation intervient a contresens d'un processus de liberalisation des 
economies occidentales, entame des le debut des annees 1980 et que la gauche frangaise est 
finalement contrainte de mettre en oeuvre, par exemple dans le domaine financier a travers la 
loi bancaire de 1984. 

4. LES PRIVATISATIONS DE 1986 A NOS JOURS 

Le retour de la droite au pouvoir s’accompagne entre 1986 et 1987 de la privatisation d’une dou- 
zaine d'entreprises dont certaines avaient ete nationalises en 1982 (en 1986 Saint-Gobain, en 1987 
Havas, Paribas, Societe Generale, Suez, TF1...). Le gouvernement Chirac croit en l’efficacite 
du marche et entend promouvoir un « actionnariat populaire » dans un contexte de mondiali- 
sation. Le programme est inlerrompu a la suite du violent crash boursier d’octobre 1987, puis du 
changement de majorite parlementaire au printemps 1988. Sous l’impulsion de F. Mitterrand 
les gouvernements socialistes ne pratiquent entre 1988 et 1993 « ni nationalisations, ni privati- 
sations ». Cela etant certaines ouvertures minoritaires du capital par augmentation de capital 
(GAN, AGF, Elf Aquitaine...) ou par entree de partenaires (Renault, Bull...) se deroulent. 
Le gouvernement Bahadur relance les privatisations a partir de 1993, elles se poursuivent 
depuis a un rythme relativement regulier par-dela les alternances politiques : BNP, Rhone- 
Poulenc (1993) ; Usinor-Sacilor, Pechiney (1995) ; AGF, Renault (1996) ; Thomson-CSF, 
Bull (1997) ; GAN (1998) ; Air France (2002) ; Gaz de France (privatisation partielle), EDF 
(privatisation partielle, 2005) ; SNCM, ASF, APPR, Sanef (2006). 

Ces privatisations sont justifiees par un « necessaire » disengagement de l'Etat de la sphere 
productive dans un environnement d'integration financiere internationale croissante. Par 
ailleurs ces privatisations contribuent depuis 1994 a une amelioration substantielle de la situation 
des finances publiques. 

Reperes chronologiques 

• 1944 (mars) : le Conseil national de la resistance inscrit les nationalisations a son programme. 

• 1945 (a partir de decembre) : importante vague de nationalisations legales dans les secteurs de I'industrie et 
de la banque. 

• 1982 : nationalisations operees par le gouvernement socialiste de Pierre Mauroy. 

• 1986 : debut d'un mouvement de privatisations operees par le gouvernement Chirac. 

• 1993 : reprise des privatisations apres une pause entre 1988 et 1992. 
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Point clef 

Les capacites de production d'une economie dependent pour partie des caracteristiques du facteur travail 
susceptible d'etre engage dans le processus productif. La population active constitue cette force de travail. 

1. DEFINITIONS 

La population active se definit comme l’ensemble des personnes agees de 15 a 64 ans qui 
occupent ou recherchent un emploi. Elle designe done la population occupee plus les chomeurs 
qui ne sont pas consideres comme inactifs. 

Le taux d’activite represente la proportion des individus d’une tranche d’age qui occupe ou 
recherche un emploi. 

Le taux global d’activite (taux d’activite des 15-64 ans) est ainsi le rapport entre la population 
active et le total des personnes agees de 15 a 64 ans. 

Les taux d’activite les plus observes sont ceux de certaines tranches d’ages comme les 15-24 ans 
qui representent la population des jeunes et les 50-64 ans qui representent les plus ages, les 
seniors (on etudie parfois la tranche 55-64 ans). De meme historiquement le taux d’activite 
des femmes est observe tres attentivement. 

2. ORDRES DE GRANDEURS POUR LA FRANCE 

En France, depuis le milieu du xx e siecle, la population active a connu une progression assez 
reguliere. Le nombre d’actifs est passe de 19,5 millions en 1949 a 22 millions en 1970 et a 
25,1 millions en 1990. 

Population active de la France 


1936 

1949 

1962 

1970 

1980 

1990 

2001 

2005 

2006 

19,2 

19,5 

19,9 

22 

24,5 

25,1 

27,1 

27,6 

27,6 


Sur la periode recente, la population active s’est stabilisee au-dessus des 27 millions. Sur les 
27,6 millions de personnes actives que compte la France, 14,8 millions sont des hommes et 
12,8 millions des femmes. 

3. LES DETERMINANTS DE LA POPULATION ACTIVE 

La population active est influencee par la structure demographique de la societe et revolution 
des comportements d’activite de certaines categories de personnes. 

a) La structure demographique 

L’evolution de la natalite conditionne le potentiel d’actifs d’une economie. Sur les dernieres 
decennies, la trajectoire des actifs europeens est ainsi tres marquee par le phenomene du 
baby boom. En France a partir de 1946 et jusqu’au seuil des annees 1970, les naissances sont 
nombreuses, la population augmente et, dans les annees 1960, la population en age de travailler 
progresse a son tour. Cette configuration demographique produit ses pleins effets dans les 
annees 1970-1980. La hausse de la population active s’est prolongee jusqu’en 2006. En revan- 
che depuis, du fait du depart en retraite des generations de 1946 et suivantes, la population 
active pourrait entamer une diminution, les sorties du marche du travail etant superieures aux 
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entrees des « classes » moins nombreuses de la fin des annees 1970 et du debut des annees 
1980. 

Sur cette base, la situation sur le marche du travail pourrait a l’avenir poursuivre une detente 
sous reserve que tous les emplois soient renouveles et qu’ensuite il n’y ait pas de reaction des 
comportements d’activites. Les entreprises privees peuvent vouloir rechercher des gains de 
productivite supplementaires en ne renouvelant pas certains postes et, dans le secteur public, 
le gouvernement annonce son intention de ne renouveler que la moitie des emplois. A la suite de 
la decrue du taux de chomage, certaines categories de personnes pourraient etre tentees de 
venir sur le marche du travail (les jeunes d’entrer plus tot, les plus ages de rester plus longtemps, 
les chomeurs decourages de revenir sur le marche). L’evolulion de la population active 
dependra aussi de maniere decisive des pratiques en matiere d’age de depart en retraite. 

b) L'evolution des comportements d'activites 

La modification des comportements d’activite influence la population active. De ce point de 
vue, l’activite feminine, celle des jeunes et celle de la categorie des 50-64 ans sont decisifs. 

Au cours des decennies recentes, plusieurs phenomenes se sont manifestos en France comme 
le montre le tableau ci-apres. 

• La montee continue de l’activite des femmes 

Le taux d’activite global des femmes est passe de 53,3 % en 1975 a 64,8 % en 2006. Le taux 
d’activite des femmes de 25 a 49 ans est passe de 59,9 a 82,3 % sur la meme periode. Cette 
progression resulte de mutations sociales profondes (liberation des femmes, eclatement des 
families...). 

• La prolongation de la scolarite 

Le taux d’activite des jeunes femmes de 15-24 ans est passe de 50,1 % a 30,7 % en 2006 et 
celle des jeunes hommes de 60,6 % a 38 % sur la meme periode du fait d’une massification de 
l’enseignement superieur. 

• L’abaissement de l’age de la retraite 

Le taux d’activite des hommes de 50 a 64 ans etait de 79,5 % en 1975, il s’etablit a 62,7 % en 
2006. L’abaissement de l’age legal de depart en retraite a 60 ans en 1982 et developpement 
des preretraites dans le cadre d’une strategie de traitement social du chomage expliquent 
cette evolution. En revanche, le taux d’activite des femmes de plus de 50 ans a progresse au 
cours des dernieres decennies, revelant la force de la montee en activite des femmes et aussi 
la necessite de rester en situation d’emploi pour beneficier de retraites a taux plein. 

Taux d'activite des hommes et des femmes selon I'age 



1975 

1985 

1995 

2005 

2006 

Femmes 

15-24 ans 

50,1 

44,3 

31,1 

30,7 

30,7 

25-49 ans 

59,9 

72,1 

79,6 

81,9 

82,3 

50 et plus 

42,9 

39,8 

43,9 

55,0 

54,9 

Ensemble 

53,3 

57,4 

61,6 

64,7 

64,8 

Homme 

15-24 ans 

60,6 

53,0 

37,4 

38,0 

38,0 

25-49 ans 

97,3 

96.9 

95,7 

94,7 

94,8 

50 et plus 

79,5 

64,5 

58,6 

63,7 

62,7 

Ensemble 

83,9 

78,6 

75,1 

75,0 

74,8 


Source : tnsee. 
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Point clef 

Trois caracteristiques de I'emploi en France sont mises en exergue ici : la transformation de I'emploi de 
I'industrie vers les services, la precarisation de I'emploi et la persistance d'une division sexuelle du travail. 


1. LA TRANSFORMATION DE L'EMPLOI DE L'INDUSTRIE VERS LES SERVICES 

Un transfer! des emplois de I’industrie vers les services a eu lieu au cours des trente dernieres 
annees. Le nombre des emplois industriels est passe de 5,5 millions en 1978 a 3,5 millions en 
2005. Cette baisse absolue constitue la manifestation de la desindustrialisation de l’economie 
frangaise meme si Pexternalisation par les entreprises industrielles de fonctions comme la 
maintenance ou la logistique explique une partie du phenomene. 

Le nombre d’emploi dans le secteur des services marchands est passe de 7,8 a 11,7 millions 
entre 1978 et 2005 (essentiellement sous l’impulsion des services aux entreprises) et de 4,7 a 
7,3 millions dans les services administres. 

Evolution de I'emploi par branche en France entre 1978 et 2005 



1978 

2005 

Agriculture 

2,1 

0,9 

Industrie 

5,5 

3,5 

Construction 

1,9 

1,6 

Services marchands 

7,8 

11,7 

dont services aux entreprises 

1,6 

4 

Services administres 

4,7 

7,3 

Total des emplois 

22 

25 


Source : L'economie frangaise 2008, OFCE, 2007, p. 48. 


Le developpement de la sous-traitance dans de nombreuses entreprises a entraine un change- 
ment de structure de I’emploi salarie par taille d’entreprise. La part des salaries dans les gran- 
des entreprises (plus de 500 salaries) a diminue (passant de 19,7 % en 1978 a 10,7 % en 2005) 
au profit des petites (moins de 20 personnes) qui concentrent 36,1 % des salaries en 2005 
contre 28,9 % en 2005 comme le montre le tableau ci-dessous. Les PME jouent aujourd’hui 
un role clef en matiere de creation d’emplois. 


Repartition des effectifs salaries selon la taille des entreprises 
(part de I'emploi en %) 



1978 

2005 

Moins de 20 salaries 

28,9 

36,1 

De 20 a 499 salaries 

51,3 

53,2 

Plus de 500 salaries 

19,7 

10,7 


Source : L'economie frangaise 2008, OFCE, 2007, p. 48. 
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2 . LA PRECARISATION DE L'EMPLOI 

La precarisation de l’emploi se manifeste par le developpement de l’emploi a temps partiel et 
de l’emploi temporaire (contrat a duree determinee - CDD) et interim). 

Evolution de la part de l'emploi a temps partiel dans l'emploi total entre 1990 et 2006 
(en pourcentages) 



1990 

2006 

France 

11,8 

17,1 

Allemagne 

14,9 

25,2 

Italie 

4,7 

13,1 

Royaume-Uni 

20,8 

24,4 

Union europeenne 

13,1 

18 


Source : L'economie fran^aise 2008, OFCE, 2007, p. 49. 


En France, la part de l’emploi a temps partiel etait de 11,8 % en 1990, elle atteint 17,1 % en 
2005. Cette hausse est conforme a la tendance au sein de l’Union europeenne (sur la meme 
periode, cette part passe de 13,1 % a 18 %). 

En France, la part de l’emploi temporaire (contrats a duree determinee, interim) dans 
l’emploi total est passee de 10,6 % en 1990 a 13,5 % en 2006. 

3. LA PERSISTANCE D'UNE DIVISION SEXUELLE DU TRAVAIL 

Aujourd’hui les femmes sont tres presentes sur les emplois de services (services a la personne, 
sante, commerce...). Parmi les metiers les plus feminises figurent en 2005 : 

• les assistantes maternelles (99 %) ; 

• les aides a domiciles et aides menageres (98 %) ; 

• les aides-soignantes et infirmieres (90 %) ; 

• les employes de libre-service (82 %) ; 

• les professions paramedicales (70 %). 

A l’inverse, les hommes sont tres presents dans l’artisanat et Tindustrie. Parmi les emplois les 
plus occupes par les hommes figurent : 

• les ingenieurs et les cadres de Tindustrie (97 %) ; 

• les militaires, les policiers, les pompiers (96 %) ; 

• les plombiers, les electriciens, les menuisiers, les garagistes (83 %). 

La reussite scolaire des femmes leur a permis d’obtenir une representation paritaire dans certains 
types d’emplois (cadres commerciaux, medecins, juristes, cadres administratifs...). 
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Point clef 

Meme si le marche du travail n'est pas un marche comme les autres car il presente des aspects sociologiques 
tres marques (le travail continue de fonder I'identite des individus et reste a la base de I'integration sociale), 
il peut etre tres utile d'analyser la maniere dont les economistes neoclassiques theorisent son fonctionne- 
ment, puis de voir comment certaines hypotheses peuvent etre relachees. 

1. L'ANALYSE NEOCLASSIQUE DU MARCHE DU TRAVAIL 

a) L'offre de travail 

La theorie neoclassique de l’offre de travail vise a expliquer la quantite de travail salarie qu’une 
personne desire offrir au cours d’une periode donnee en fonction de ses gouts et de son envi- 
ronnement. A partir de ce comportement individuel, une generalisation peut etre operee au 
niveau macroeconomique soit par agregation, soit en postulant la representativite de l’agent. 
Le modele neoclassique de base se refere a un celibataire rationnel, individualiste et analyse 
la facon dont il repartit son temps entre travail et loisir. Il repose sur des hypotheses tradition- 
nelles de concurrence pure (homogeneite des heures de travail, atomicite, transparence de 
['information). Il est rationnel pour l'individu de rester en loisir : le fait de renoncer au loisir 
est associe a une perte de satisfaction. Le salaire recompense le renoncement a ce loisir. A 
l’echelle de l'individu, l’offre resulte d’un arbitrage entre le temps consacre aux loisirs et le 
temps consacre au travail, c’est-a-dire a la recherche des moyens de consommer. 

L'offre de travail est une fonction croissante du salaire reel. A mesure que le salaire augmente la 
quantite de travail offerte progresse : l'effet de substitution l’emporte sur l’effet de revenu. 
L'effet de substitution pose que la rationalite de l’agent le pousse a augmenter les quantites 
offertes suite a une hausse du prix. L'effet de revenu a une dimension plus sociologique et 
psychologique. Lorsqu'un certain niveau de satisfaction (de revenu), juge suffisant, a ete atteint, 
une hausse de prix s’accompagne d’une baisse des quantites offertes. Peu a peu l’offre de travail 
devient moins elastique au salaire. 

b) La demande de travail 

La demande de travail emane de Tentreprise qui cherche a maximiser son profit. La demande de 
travail est une fonction inverse du salaire reel. La courbe de demande de travail se confond 

Marche du travail 
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avec la courbe de productivity marginale du travail. L’entreprise demande du travail jusqu'a 
ce que la derniere unite de facteur travail employee rapporte l’equivalent du salaire reel. A 
l’equilibre, la productivity marginale est egale au salaire reel. 

c) Le role du salaire reel 

Sur le marche du travail, le salaire reel joue un role de variable d’ajustement entre l’offre et la 
demande de travail. A l’equilibre, une situation de plein-emploi apparait. Tous les agents qui 
souhaitent travailler peuvent obtenir un emploi au prix du marche. 

Sur ces bases, pour les neoclassiques, le chomage est volontaire. II resulte d’un choix rationnel 
de rester dans l’oisivete. En termes strictement economiques, P agent qui reste en loisir a un 
salaire de reserve superieur au salaire d’equilibre. 

2. UN MARCHE DUAL 

Doeringer et Piore (1971) montrent que le marche du travail n’est pas homogene mais seg- 
ments. Un marche primaire et un marche secondaire coexistent avec des modes de fonction- 
nement tres diff brents. 

Le marche secondaire concentre des travailleurs peu qualifies qui appartiennent le plus sou- 
vent a des groupes fragiles (femmes, jeunes, immigres). Ce marche a un fonctionnement pro- 
che de celui decrit par les neoclassiques. Le salaire joue un role de variable d’ajustement, 
aucune entrave institutionnelle ne vient perturber son fonctionnement (pas de syndicat, pas 
de salaire minimum. . .). 

Sur le marche primaire les travailleurs sont qualifies, ils ont des perspectives de carriere et des 
garanties de maintien de l’emploi. Le salaire n’est pas le principal mode d’ajustement, des 
regies de promotion et de gestion de la main-d’oeuvre existent. 

Pour les institutionnalistes, les deux marches sont complementaires. Le marche secondaire 
permet aux entreprises d’absorber les variations conjoncturelles : en periode de forte activity, 
elles peuvent par exemple recourir a des interimaires. 

Les deux marches sont relativement hermetiques, il est tres difficile de passer du marche 
secondaire au marche primaire. Un cercle vicieux enferme les agents dans le marche secondaire. 
En occupant un emploi sur ce marche, ils ne sont plus en mesure d’investir en capital humain 
pour acceder au marche primaire. 

Cette theorie du dualisme cadre, dans une certaine mesure, avec la situation Irancaisc et la 
montee d’une precarisation de certains emplois au cours des dernieres decennies. De merne, 
elle correspond a la situation du marche du travail au Japon jusque dans les annees 1980 
(v. fiche 29). 
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Point clef 

La mesure du chomage a un caractere tres conventionnel et se revele particulierement delicate en raison de 
nombreuses situations intermediaires entre I'emploi, I'inactivite et le chomage. 

1. L'EMERGENCE HISTORIQUE DU CHOMAGE 

Pour apprecier les performances d’une economic en matiere d’emploi, le taux de chomage est 
l’indicateur le plus souvent utilise. II met en rapport au numerateur des individus consideres 
par convention en situation de chomage et au denominateur la population active. 

On ne commence a mesurer ce phenomene qu’a partir de la fin du xix e siecle et il faut attendre 
l’entre-deux-guerres pour qu’il devienne une preoccupation veritable des autorites a mesure 
que Popinion publique manifeste une preference de politique economique en faveur des 
objectifs d’activite. 

Depuis le milieu des annees 1970, a des degres divers, les economies les plus avancees ont du 
faire face a la montee du chomage et aucune n’a paru pouvoir eviter le dilemme precarisation 
de I’emploi versus gestion sociale du sous-emploi. 

Derriere un chiffre de chomage, il y a d’abord une definition, une convention de mesure plus 
ou moins acceptee par la societe. Ainsi au cours de la periode recente, la mesure du chomage 
est caracterisee par une tendance a la sous-estimation de la realite du phenomene ; il s’agit 
pour les autorites de preserver la confiance des agents economiques. 

2. LE CHOMAGE AU SENS DU BIT 

Une conference de statisticiens du travail reunie en 1954 par le Bureau international du tra- 
vail (BIT) adopte une definition du chomage avec pour objectif de pouvoir comparer les 
agregats dans une perspective internationale. La definition a ete affinee depuis, mais son 
interpretation est parfois delicate et doit, pour devenir operationnelle, etre precisee par les 
statisticiens de chaque pays. C’est dans ce cadre que l’lnsee calcule, pour la France, le chomage 
au sens du BIT a partir d’une enquete emploi et des fichiers de l’ANPE (Agence nationale 
pour I’emploi) qui, elle, comptabilise huit categories de demandeurs d’emploi. 

Trois conditions doivent etre remplies pour etre classe comme chomeur au sens du BIT : 

• l’absence d’emploi salarie ou non salarie pendant une periode de reference ; 

• un coinporteinent de recherche d’emploi : ces dispositions peuvent inclure l’inscription a un 
bureau de placement public ou prive, la reponse a des offres ; 

• une disponibilite pour l’acceptation d’un emploi (15 jours). 

Sur chacun de ces criteres, les seuils sont arbitraires. De plus l’indicateur peut etre sensible au 
zele de ceux et celles qui recensent le phenomene. Il y a des divergences internationales sur le 
contenu d’une demarche de recherche d’emploi. Ainsi pour Eurostat, le renouvellement 
d’inscription a l’ANPE ne constitue pas une demarche. 

3. DES SITUATIONS AMBIGUES 

Si la mesure du chomage est delicate, c’est aussi parce que des franges de la population se 
trouvent dans des situations intermediaires entre I’emploi, I’inactivite et le chomage. Quid du 
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Source : J. Freyssinet, Le chomage, Reperes, 2004. 

travail a temps reduit subi, des « petits boulots » ? Quid du traitement social du chomage, des 
« voies de garage » ? 

a) Le travail a temps reduit 

La notion d’emploi renvoie en principe a un poste de travail occupe regulierement et a temps 
plein, mais des situations concretes d’emploi peuvent s’ecarter de deux manieres de ce statut 
de reference. 

• L’emploi est exerce a plein-temps mais de maniere discontinue (travail saisonnier ou travail 
interimaire). 

• L’emploi est exerce a temps partiel, c’est-a-dire selon un horaire inferieur a l’horaire normal 
ou moyen. II est tres important de determiner si, du point de vue du titulaire de l’emploi, 
cette situation est consideree comme volontaire ou involontaire. Dans le premier cas, l’individu 
se situe entre activite et inactivity, dans le second a mi-chemin entre activite et chomage. 

b) L'inactivite comme forme de chomage deguise 

La definition du chomage requiert que le demandeur d’emploi non seulement effectue des 
actes de recherche, mais soit aussi disponible pour exercer un travail. Cet enonce restrictif fait 
disparaitre des gens du chomage pour les transferer dans la population inactive. Trois exem- 
ples illustrent les formes principales de ce transfer! : 

• les dispositifs de cessation anticipee d’activite pour les salaries proches de l’age de la retraite, 
tres developpes en France ; 

• les activites de formation professionnelle des demandeurs d’emploi qui les rendent indispo- 
nibles pour un emploi immediat ; 

• les chomeurs dits decourages qui ont abandonne la recherche effective d’emploi. Cet aban- 
don ne resulte pas d’une absence de volonte de travail, mais de la perception de la situation 
du marche du travail. 

Si Ton convenait de mesurer la situation de l’emploi en prenant en compte toutes ces person- 
nes confrontees a des difficultes d’emploi, les chiffres publies seraient au moins deux fois plus 
eleves que ceux du seul nombre des chomeurs au sens du BIT. 

En statique, la mesure du chomage au sens du BIT pose done beaucoup de problemes. Nean- 
moins, elle reste utile pour les comparaisons internationales et dans le temps. 
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Point clef 

Le chomage constitue un phenomene heterogene. Ses explications sont par consequent nombreuses et large- 
ment complementaires. 

1. LES APPROCHES TRADITIONNELLES 

Les explications « traditionnelles » explorent trois pistes pour rendre compte du chomage : le 
cout excessif du travail, l’insuffisance de la demande, l’influence du progres technique. 

a) Le chomage dassique, un cout du travail trop eleve 

Pour les economistes neoclassiques et plus generalement liberaux (Pigou, Rueff...), l’origine 
du chomage reside dans le caractere trop eleve du cout du travail et dans la persistance de 
rigidites sur le marche du travail. Le salaire reel ne peut pas jouer correctement son role de 
variable d’ajustement et assurer la realisation d'un equilibre de plein-emploi. 

Chez les neoclassiques, la rigidite est au depart d’origine exogene a travers l’existence d'un 
salaire minimum ou de dispositifs d’aides aux sans-emplois (v. fiche 45). 

Un cout du facteur travail trop eleve est a l’origine du chomage (rappelons que le cout du travail 
est constitue par le salaire et les cotisations sociales), il convient done de reduire ce cout et 
plus generalement d’operer une liberalisation du marche. 

b) Le chomage keynesien, une insuffisance de la demande 

Pour Keynes, le chomage resulte d’une faiblesse de la demande de travail, causee par une 
insuffisance de la demande globale. Du fait de la « nature anticipee » du principe de la 
demande effective, de la loi psychologique fondamentale et de la non-neutralite de la monnaie, 
l’apparition d’un equilibre de sous-emploi est le cas de figure le plus probable si on laisse 
jouer les forces de marche. 

Selon Keynes, l’Etat doit intervenir pour resorber l’ecart deflationniste ainsi apparu via une 
action de soutien d’une ou plusieurs composantes de la demande. Les pouvoirs publics peuvent 
intervenir de plusieurs manieres pour retablir un equilibre de plein-emploi : 

• Par la politique monetaire, en augmentant la quantite de monnaie en circulation, e’est-a- 
dire en cherchant a abaisser le prix de la liquidite de la monnaie. La baisse du taux d’interet 
doit favoriser l’investissement. Cela etant, l’arme monetaire trouve assez vite un butoir au 
niveau de la trappe a la liquidite (niveau du taux d’interet nominal en dessous duquel on ne 
peut pas descendre). 

• Par la politique budgetaire qui a la preference de Keynes. Pour reguler l’activite, les autorites 
utilisent les recedes et les depenses publiques (transferts, depenses publiques, impots). Les 
politiques keynesiennes de stabilisation de l’activite ont ete a l’oeuvre en Occident dans les 
annees 1950-1960, elles sont associees au maintien d’un faible niveau de chomage. 

c) Le chomage technologique, le role du progres technique 

Le debat a propos de l’influence du progres technique sur l’emploi est ancien. En France au 
xix e siecle, les « saboteurs » glissaient leurs sabots dans les machines pour les detruire et pre- 
server ainsi leurs emplois. Aux Etats-Unis, le mouvement technocrate mettait en cause le 
progres technique pour expliquer l’intensite du chomage pendant la grande depression des 
annees 1930. 
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Pour aborder le lien entre progres technique et chomage, certains proposent de distinguer le 
debat qui porte sur les effets transitoires de l’introduction du progres technique et celui qui 
porte sur son impact a long terme. 

A court terme, le progres technique est un facteur deceleration des mutations qui touchent 
a la fois la composition qualitative (qualifications, organisation du travail...) et la distribution 
sectorielle de l’emploi. Des lors que l’adaptation des travailleurs a ces evolutions n’est ni par- 
faite, ni immediate, un chomage transitoire en decoule soil parce que les qualifications pro- 
fessionnelles ne correspondent plus aux nouveaux postes de travail, soit parce que la mobilite 
restreinte des travailleurs exige des delais plus ou longs pour s’adapter. 

A plus long terme, il convient de s’interroger sur le theme de la compensation entre emplois 
detruits et emplois crees par le progres technique. C’est par exemple l’approche en termes de 
deversement developpee par A. Sauvy dans La Machine et le chomage (1980). II y a des effets 
negatifs la ou les techniques nouvelles sont appliquees (phenomene de substitution de capital 
au travail en particulier au travail non qualifie...), mais cet effet peut etre compense par le 
developpement d’activites nouvelles liees aux innovations (recherche et developpement, 
maintenance...). Les etudes empiriques peinent a faire la lumiere sur l’intensite de ces com- 
pensations. En phase de plein-emploi, elles mettent en avant un effet positif global du progres 
sur l’emploi. Depuis le ralentissement de l’activite en Occident, elles mettent plutot l’accent sur la 
reduction massive des besoins en main-d’ceuvre du fait du developpement de l’informatique 
en particulier. 

2. LE RENOUVELLEMENT DES EXPLICATIONS DU CHOMAGE 

Dans un cadre analytique orthodoxe, les nouvelles theories du chomage ont en commun de 
relacher certaines hypotheses de la concurrence pure et parfaite et de ne plus analyser le chomage 
comme exclusivement volontaire. Des representations plus realistes du marche du travail 
sont proposees. Le marche n’est pas transparent, la force de travail n’est pas homogene, elle 
n’est pas parfaitement adaptable, il y a des collusions entre acteurs sur le marche. 

a) La theorie de la recherche d'emploi, I'explication d'un faux de chomage frictionnel 

La theorie du Job Search (theorie de la recherche d’emploi en franpais) a ete fondee dans les 
annees 1960 sous l’impulsion de George Stigler, puis developpee dans les annees 1970 par 
McCall et Mortensen. L’hypothese de parfaite transparence de [’information sur le marche 
du travail est relachee. 

Selon cette approche, il faut du temps pour trouver un nouvel emploi. L’agent ne connait pas 
la totalite des postes disponibles, les caracteristiques des emplois en termes de salaire, de 
penibilite... Il doit developper une activite de recherche d’informations sur ces postes, qualifiee 
d’activite de prospection. 

Dans une perspective microeconomique, l’agent reste au chomage jusqu’a ce que le cout mar- 
ginal d’un jour de recherche supplementaire (assimile a une perte de salaire journalier) soit 
egal au benefice marginal attendu d’un jour de recherche supplementaire (chance de trouver 
un emploi mieux remunere). 

L’imperfection du marche est a l’origine d’un chomage constitue d’un flux de personnes qui 
changent de travail et prennent le temps d’en trouver un autre. Le Job Search fournit une 
explication du taux de chomage frictionnel. 

Dans cette perspective, plus le systeme d’assurance chomage est avantageux et protecteur, 
plus le taux de chomage frictionnel est important ; moins les organismes sont efficaces dans la 
transmission de l’information et le cadrage des competences, plus le taux de chomage est 
important. 
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Les chomages frictionnel et structural sont associes a l’existence d’emplois inoccupes. 

La courbe de Beveridge met en evidence le fait qu’il existe une relation inverse entre le taux 
de chomage et le taux d’emplois vacants. 

Les emplois vacants sont plus nombreux en phase de haute conjoncture alors que le chomage 
diminue et moins nombreux en phase de basse conjoncture lorsque le chomage augmente. 
Une modification des structures sur le rnarche du travail peut etre associee a un deplacement 
de la courbe de Beveridge. Une amelioration de l'efficacite des organismes de placement 
peut se traduire par un deplacement de la courbe vers le bas et la gauche. 

La courbe de Beveridge 


Taux 

d’emplois 

vacants 



Taux de chomage 


b) Les contrats implicites 

Cette explication part du constat que, durant le cycle d’activite, les salaires fluctuent moins 
que l’emploi. Le chef d’entreprise opererait un ajustement du cout total du travail par les 
quantites, c’est-a-dire par l’emploi plus que par le prix. Les travailleurs auraient une aversion 
pour le risque de variation a la baisse du salaire. L’entrepreneur garanlirait la fixite du salaire 
mais se reserverait la possibility de licencier pour ajuster le cout total du travail. L’entrepreneur 
joue implicitement un role d’assureur : il n’y a pas de baisse de salaire en periode de basse 
conjoncture pour ceux qui gardent leur emploi. 

Cette approche cadre assez bien avec les pratiques en vigueur dans certaines entreprises ame- 
ricaines. 

En regime de basse inflation, le non-ajustement par les salaires est amplifie par leur rigidite a 
la baisse ; la compression du cout du travail passe par les quantites (licenciements). 

c) L'approche insider/outsider 

Cette approche entend expliquer le fait que le salaire d’equilibre soit superieur au salaire 
d’equilibre concurrentiel et partant rendre compte d’un chomage individuellement involontaire. 
Les approches insiders/outsiders developpees par Lindbeck et Snower (1988) s’appuient sur 
l’existence de couts lies au turn-over des employes (couts de licenciement, procedure de 
recrutement, formation au poste...). Ces couts sont a l’origine d’un ecart entre le gain net que 
procure l’emploi d’un salarie titulaire (un insider ) et celui que procurerait l’embauche d’un 
chomeur ou d’un travailleur precaire (outsider). Dans l’intervalle ainsi defini, la firme n’a pas 
interet a recruter un outsider meme s’il est dispose a accepter un salaire inferieur a celui des 
insiders. Les insiders peuvent, en particular grace a Faction syndicale, accroitre les couts du 
turn-over et obtenir la fixation de salaires superieurs a Fequilibre concurrentiel. 
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La fixation d’un salaire au-dessus de l’equilibre concurrentiel peut aussi resulter des conditions 
des negotiations salariales dans 1’entreprise. Elies mettent en presence les representants du 
personnel et la direction. Pour le syndicat, deux elements comptent : les hausses de salaires et 
les embauches. Plusieurs equilibres sont possibles. L’equilibre le plus probable est que le syndicat 
insiste sur la progression ou le maintien des salaires plutot que sur de nouvelles embauches. 
Les outsiders sont relativement moins syndiques que les insiders, leurs aspirations sont par 
consequent privilegiees. 
d) L'effet d'hysteresis 

Selon cette approche developpee dans les annees 1980 par Blanchard et Summers, le taux de 
chomage structurel peut dependre du taux de chomage effectif. Les chomeurs de longue 
duree (par convention, superieure a un an) perdent une partie de leurs competences et ont 
des difficultes a developper leur capital humain, en particulier les jeunes chomeurs. Une aug- 
mentation de la proportion des chomeurs de longue duree entraine une hausse du chomage 
structurel car plus ils sont nombreux et non employables, moins ils sont en mesure de peser 
sur les salaires reels. Les salaires ont tendance a se fixer a un niveau eleve. Le passage par un 
chomage de longue duree aurait un effet permanent : les individus n’influenceraienl plus la 
formation de l’equilibre sur le marche du travail. Une action ciblee sur l’employabilite de ce 
public est ici justifiee. Cette approche explique le chomage de masse qui s’est developpe dans 
certains pays occidentaux dans les annees 1980 a la suite de la mise en oeuvre de politique 
de disinflation competitive. 
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Point clef 

Les nombreuses variantes du salaire d'efficience s'appuient sur la microeconomie de la concurrence impar- 
faite. Elies visent a expliquer la formation du salaire et un chomage de nature involontaire. 

1. VUE D'ENSEMBLE DE LA THEORIE 

a) Racines 

Dans le cadre neoclassique, la productivite « gouverne » le salaire reel : le salaire reel s’ajuste 
a la productivite marginale du travail. H. Leibenstein (1957) propose de renverser Tapproche. 
Selon lui, la productivite individuelle est une fonction croissante du salaire reel (avec derriere 
la ration alimentaire). Une hausse du salaire reel doit entrainer un effort de l’employe. 

b) Objectifs 

La theorie du salaire d'efficience explique d’abord la formation des salaires. Les imperfec- 
tions de la concurrence peuvent conduire les acteurs du marche du travail a fixer le salaire au- 
dessus du niveau qui correspond a l’equilibre concurrentiel. 

Sur ces bases, la theorie du salaire d’efficience constitue, par extension, une theorie explicative 
du chomage. Le chomage est dans ce cadre involontaire, il resulte de rigidites du marche. Un 
salaire superieur au salaire d’equilibre concurrentiel explique le chomage. Seules des politiques 
structurelles visant a fluidifier le fonctionnement du marche et a le rapprocher de Fideal-type de la 
concurrence pure et parfaite peuvent combattre ce chomage. 

2. LE SALAIRE D'EFFICIENCE POUR PALLIER L'ABSENCE DE TRANSPARENCE SUR LE MARCHE 
DU TRAVAIL 

a) Une reponse a I'alea de moralite 

En theorie economique (en economie de l’assurance, en economie bancaire), I’alea moral 
designe le fait qu’un contractant ne tienne pas ses engagements, ait un comportement diffe- 
rent de ce qui etait prevu. Le beneficiaire du pret peut en faire un usage farfelu, Tassure se 
sachant couvert peut prendre plus de risques (voiture avec vitres ouvertes par exemple). 

Pour Shapiro et Stiglitz (1984), sur le marche du travail, l’employeur, pour lutter contre I’alea 
moral (tire-au-flanc dans le monde de l’entreprise) peut inciter le travailleur a avoir une meilleure 
productivite en proposant un salaire superieur a l’equilibre concurrentiel. L’employe sait 
qu’en cas de licenciement il ne retrouverait pas un salaire equivalent dans une autre firme. 
Pour certains, cette idee motivait deja H. Ford lorsqu’il proposait (en 1914) un salaire quoti- 
dien de 5 dollars contre 2 a 3 dollars pour la concurrence au debut du xx e siecle. Selon Ford 
lui-meme : « Le paiement de 5 dollars par jour pour une journee de huit heures est Vune des 
meilleures mesures de reduction des couts que nous ayons jamais prises. » 

b) Une reponse a I'asymetrie d'information 

La theorie de l’agence trouve des applications sur le marche du travail. Pour Weiss (1980), 
le salaire d’efficience pallie I’asymetrie d’informations entre chef d’enlreprise et candidat a 
l’embauche en tant que salarie. 


118 


Fiche 44 • La theorie du salaire d'efficience 


Le « candidat/salarie » (designe par le terme agent dans le cadre de la theorie de l’agence) 
connait ses reelles capacites, sa veritable productivite, il sait en particulier s’il est ou non un 
opportuniste. 

Le patron (designe par le terme principal) dispose d’un curriculum vitae , voire d’autres elements 
sur le candidat pour apprecier son profil, mais il risque de se tromper sur ses veritables qualites 
professionnelles (en particulier sur son degre d’implication). 

Une solution pour Pemployeur peut consister a proposer un salaire eleve, superieur au salaire 
d’equilibre concurrentiel afin d’attirer dans son entreprise les individus les plus competents 
(qui ont un salaire de reservation eleve). 

Le salaire de reserve ou de reservation designe le niveau de salaire a partir duquel un indi- 
vidu accepte de s’engager sur le marche du travail. Ce salaire egalise couts et gains marginaux 
de la recherche d’emploi (Lippman et Mac Call). 

3. SALAIRE D'EFFICIENCE ET BON FONCTIONNEMENT DE ^ORGANISATION 

a) Optimiser la rotation de la main-d'oeuvre 

Le remplacement d’un travailleur a un cout pour la firme. D’un cote, la procedure de recrute- 
ment peut etre fastidieuse (gestion des candidatures, entretiens de motivations...). Ensuite le 
depart d’un collaborateur est couteux pour l’entreprise (gestion de la procedure de depart et 
surtout cout d’opportunite lie aux efforts realises pour le former - les modeles de capital 
humain insistent sur le cout de formation d’un travailleur...). 

Le taux de rotation dans l’entreprise est d’autant plus eleve que le salaire propose par l’entreprise 
est inferieur a l’equilibre du marche. 

Pour Stiglitz, le cout du travail a deux composantes, un cout direct (salaire) et un cout indirect lie 
a la rotation de la main-d’oeuvre. Le salaire d’efficience limite la rotation de la main-d’oeuvre : 
il fixe les salaries dans l’entreprise. L’entreprise doit faire face a un probleme d’optimisation : 
il y a un arbitrage a operer entre cout direct du travail et cout indirect. 

b) Salaire d'efficience et reconnaissance 

Dans le cadre d’approches sociologiques (systematises par Marcel Mauss), le salaire d’effi- 
cience constitue une marque d’equite, de consideration. Akerlof montre que l’efficacite pro- 
ductive du travail depend du sentiment d’etre bien traite dans l’entreprise. En retour, le bon 
traitement, la gratification engendre une intensite accrue de l’effort. Se met en place un meca- 
nisme lie a la perspective de long terme dans laquelle s’inscrit la relation d’emploi au cours de 
laquelle « dons » et « contre-dons » vont assurer l’echange de salaires et de niveaux d’effort 
superieurs a leurs valeurs concurrentielles. 
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Point clef 

Les effets d'un salaire minimum sur Pemploi dependent de la structure du marche du travail. Plus on est pro- 
che de I'ideal type de la concurrence pure et parfaite (CPP), plus le salaire minimum a un effet negatif sur 
I'emploi ; plus on s'eloigne de la CPP, moins son effet est negatif. Dans certaines configurations de marche, le 
salaire minimum peut meme favoriser I'emploi (par exemple dans le cas d'un monopsone). 


1. POSITION DU PROBLEME 

a) Definition 

Le salaire minimum garanti est un dispositif legal qui fixe un plancher a la remuneration des 
travailleurs. Ce salaire minimum est de nature exogene et, a ce titre, doit etre distingue du 
salaire d’efficience qui, lui, est endogene. Le salaire minimum resulte d’un choix politique et 
constitue un instrument central de la politique salariale. De telles dispositions legales existent 
dans quasiment toutes les economies occidentales. Celles-ci se distinguent par le niveau plus ou 
moins eleve de cette protection. Les salaires minimums ont ete instaures en reponse a une 
demande sociale de protection des salaries et pas au terme d’une reflexion theorique sur 
leurs effets. 

Des salaires minimums sont en vigueur dans la plupart des economies les plus avancees. Le salaire 
minimum constitue, dans ces pays, l’instrument de la politique salariale. Cet instrument de 
politique conjoncturelle tend a tomber en desuetude tant il est difficile de transmettre Impulsion 
donnee au salaire minimum a l’ensemble des salaires : la progression se repercute peu (voire pas) 
sur Fechelle des salaires. 

b) Enjeux 

Le debat sur les effets d’un salaire garanti est particulierement vif durant l’entre-deux-guerres a 
la faveur des discussions sur les effets de l’indemnisation du chomage (la dole) et de la protection 
des travailleurs en Angleterre. Les principaux protagonistes sont J. Rueff et J.-M. Keynes. 
Pour Rueff, la protection (dont le salaire minimum) empeche le salaire reel de baisser suffi- 
sammenl pour equilibrer le marche et resorber le chomage, d’ou son niveau particulierement 
eleve dans l’Angleterre des annees 1920. L’une des principals questions associees historique- 
ment au sujet est en effet celle de l’influence de ce salaire minimum sur I’emploi. Est-il 
comme certains 1’affirment aujourd’hui encore a l’origine du chomage ? Le debat a toujours ete 
extremement vif sur cette question. Le Royaume-Uni qui avait supprime le salaire minimum 
garanti en 1992 Fa reintroduit en 1998. 

Quelle strategic d’indexation mettre en ceuvre pour le salaire minimum garanti ? Le salaire 
minimum touche-t-il de la meme maniere les differentes categories de travailleurs, les diffe- 
rents segments du marche ? Faut-il instaurer un salaire minimum specifique pour les jeunes 
salaries ? 

2. LE SALAIRE MINIMUM, ENNEMI DE L'EMPLOI EN « REGIME » DE FORTE CONCURRENCE 
a) Blocage de I'ajustement par le salaire reel et rationnement en CPP 

Dans un univers ideal typique de CPP (Walras, Pareto, Arrow-Debreu), le salaire reel d’equi- 
libre etabli par le commissaire-priseur est associe a une situation optimale. La firme est dotee 
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d'une fonction de production a rendements decroissants qui exprime la quantite de produc- 
tion que Ton peut obtenir a l’aide d’une quantite de travail. A Fequilibre du marche du travail 
(point E sur le graphique ci-dessous), il y a egalite entre productivity marginale du travail, 
taux marginal de substitution entre consommation et loisir et salaire reel (w e ). Cette egalite 
definil l’efficience productive et une situation oplimale au sens de Pareto. La realisation de 
Fequilibre de plein-emploi repose sur deux elements essentiels : la coordination des decisions 
individuelles par Fintermediaire du commissaire-priseur et Fabsence d’entrave a la flexibility des 
prix. Dans ce cadre, un salaire minimum garanti (W [rnn ) conduit a une situation sous-optimale, 
Fajustement est bloque. Le salaire minimum donne naissance a un chomage dit involontaire, 
le niveau d’emploi d’equilibre se fixe au minimum de l’offre et de la demande de travail (au 
niveau N t sur le graphique). 

Salaire minimum et emploi sur un marche du travail en concurrence pure et parfaite 



b) Segmentation du marche : le salaire minimum a I'origine du chomage des jeunes 
et des moins qualifies 

Considerons plusieurs types de main-d’oeuvre : nous sommes de facto en situation de concur- 
rence imparfaite, on relache l’hypothese d’homogeneite de la force de travail. Ici le salaire 
minimum modifie la structure des salaires et conditionne Involution sur Fensemble des marches. 
Une serie de travaux empiriques mettent en avant Finfluence negative du salaire minimum sur 
certaines categories de travailleurs. Ils confirment dans une large mesure les travaux fondateurs 
de Stigler ou Welch sur les effets negatifs d’entraves a la libre formation des prix. 

Le modele de Cahuc et Zylberberg (1996) a deux categories de main-d’oeuvre (qualifiee, non 
qualifiee) fait apparaitre que toute progression du salaire minimum augmente le taux de cho- 
mage des travailleurs non qualifies ainsi que le taux de chomage de Fensemble de F economic. 
Dans les annees 1990, Bazen et Martin mettent de leur cote en evidence des elasticites negati- 
ves de - 0,1 a - 0,3 entre salaire minimum et chomage des jeunes. Brown confirme ce resultat 
a l’echelle internationale dans les annees 1970 : une hausse de 10 % du salaire minimum se 
traduit par une diminution de l’emploi des jeunes de 1 a 3 %. 

Certains economistes denoncent en plus les effets du salaire minimum en matiere d'inegalites 
dans la mesure ou il constitue un facteur d’exclusion de certains travailleurs parmi les plus 
fragiles (moins qualifies). 

Mais plus on s’eloigne de la concurrence pure et parfaite moins les effets negatifs sur l’emploi 
sont importants et, si on introduit des rigidites, les effets peuvent devenir positifs. 
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3. LE SALAIRE MINIMUM, COMME SOUTIEN DE L'EMPLOI 

Dans certaines situations de concurrence imparfaite, le salaire minimum apparait au contraire 
comme un facteur de dynamisation de l’emploi . Nous choisissons d en exposer deux seulement 
mais plusieurs pourraient servir l’argumentaire (par exemple un simple modele keynesien de base 
ou la hausse du salaire minimum garanti soutiendrait la consommation et la demande globale). 

a) Theorie de la recherche d'emploi et efficacite du salaire minimum en information 
imparfaite 

La theorie de la recherche d’emploi ( Job Search) part de l’idee qu’il faut du temps pour trouver 
un nouveau travail, aller chercher les informations sur les postes, les remunerations, d’ou un cho- 
mage permanent qui est constitue par les personnes qui changent de travail et prennent le temps 
d’en trouver un autre (v. fiche 43). Plus le systeme d’assurance chomage sera avantageux et pro- 
tecteur, plus le taux de chomage frictionnel sera important ; moins les organismes seront efficaces 
dans la transmission de ['information et le cadrage des competences, plus le taux de chomage 
sera important. 

Dans l’optique de cette theorie, le salaire minimum garanti peut etre analyse comme un fac- 
teur de dynamisation de l’emploi et trouver une justification theorique. L’idee de base est que 
l’existence d’un salaire minimum evite de perdre du temps en recherche d’information sur les 
remunerations, done constitue un facteur de baisse du chomage frictionnel. 

Dans les annees 1990, Swinnerton presente un modele dans lequel les entreprises ont une courbe 
de demande de main-d'ceuvre decroissante, la productivite varie d’une entreprise a l’autre. 
Les chomeurs ont une information imparfaite et recherchent un emploi de fagon aleatoire et 
sequentielle. L’auteur montre que la productivite du travail s’ameliorant du fait du salaire 
minimum, il peut y avoir un effet positif sur le bien-etre. 

b) Monopsone et salaire minimum 

Dans cette configuration de marche, il est vrai relativement rare, les travailleurs n’ont pas de 
pouvoir de negotiation. Par definition, il leur est difficile de trouver un emploi dans une autre 
entreprise (le marche du travail peut etre monopsonique lorsque, par exemple, les travailleurs 
ont une faible mobilite geographique). 

Dans ce cas, l’employeur peut fixer les salaires a un niveau We inferieur a celui correspon- 
dant au produit marginal du travail (v. graphique ci-dessous). 

Salaire minimum et emploi sur un marche du travail monopsonistique 
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L’application d’un salaire minimum Wm peut ici accroitre Templed Nm > Ne. L’effet positif 
sur Templed sera maximal au niveau du salaire correspondant au niveau d’equilibre du marche 
sur un marche concurrentiel. Pour des niveaux de salaires minimums superieurs au niveau de 
salaire sur un marche concurrentiel, Teffet jouera en sens inverse ; Temploi tombera en dega 
de son niveau initial. Dans cette configuration de marche, il convient d’observer qu’une plus 
grande elasticite de Toffre de main-d’oeuvre et/ou une moindre elasticite de la demande signi- 
fient dans une large mesure que le salaire minimum peut etre releve sans entrainer de perte 
d’emploi. 
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Point clef 

Certains aspects du chomage peuvent etre mis en exergue : devolution historique du phenomene en France 
depuis les annees 1970, une comparaison internationale sur la periode contemporaine, enfin I'existence de 
disparites categorielles face au chomage. 


1. LA SITUATION FRANQAISE EN PERSPECTIVE HISTORIQUE 

Depuis le milieu des annees 1970, la France est confrontee au chomage. Dans les annees 
1980-1990, l’expression « chomage structurel de masse » qualifie la situation du pays, tant 
l’ampleur du phenomene devient grande et suscite Finquietude. 

En juin 1974, le pays ne compte que 580 000 chomeurs. Le ralentissement du rythme de la 
croissance consecutif au choc petrolier entraine une hausse rapide du chomage. En 
juillet 1975, le nombre de chomeurs atteint deja 950 000, il depasse tres vite le million, puis 
atteint les deux millions en 1982. Apres un repli a la fin des annees 1980 provoque par un 
retour de la croissance economique, le chomeur progresse de nouveau : en 1994 le nombre de 
chomeurs depasse meme les trois millions. Durant une dizaine d’annees, le phenomene a 
recule. En mars 2007, il y avait 2,28 millions de chomeurs dans le pays, le taux de chomage 
etait de 7,5 %. Fin 2008, du fait de la crise financiere le taux atteignait 7,9 %. 

Jusqu’a une periode recente, la France a paru choisir la gestion sociale du sous-emploi plutot 
qu'une liberalisation poussee du marche du travail dont les consequences (precarisation de 
l’emploi, travailleurs pauvres...) sont en contradiction avec certaines traditions franchises 
(v. fiche 47). 

2. COMPARAISON INTERNATIONALE 

En 2006, le chomage de la France est legerement superieur a la moyenne de l’UE a 25 : il 
atteint 9,1 % contre 8,5 % pour Fensemble de l’Union (v. tableau ci-apres sur le chomage des 
jeunes en Europe). 

La situation des pays europeens est relativement heterogene en matiere de chomage. Certains 
pays comme les Pays-Bas (3,9 %), le Danemark 3,9 % ou encore le Royaume-Uni semblent 
avoir vaincu le chomage. D’autres pays conservent des taux eleves : l’Allemagne 10,4 %, la 
Slovaquie 13,4 % ou encore la Pologne 13,8 %. 

Hors d’Europe, on peut mettre en avant qu’en 2006 le taux de chomage atteint seulement 
4,6 % aux Etats-Unis et 4,1 % au Japon. 

3. DES DISPARITES CATEGORIELLES AU SEIN DE L'ECONOMIE FRANQAISE 

a) Un ecart homme femme en voie de resorption ? 

En France le taux de chomage des femmes etait, au cours des dernieres decennies, beaucoup 
plus eleve que celui des hommes : en 1995, il atteignait 11,9 % pour les femmes contre 9,3 % 
pour les hommes. Un mouvement lent de convergence semble pouvoir etre observe a partir 
des chiffres du tableau ci-apres. 
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Taux de chomage des femmes et des hommes 



1995 

2000 

2005 

2006 

Femmes 

11,9 

10,1 

9,8 

9,6 

Hommes 

9,3 

8,7 

8 

8 

Ecart 

2,6 

1,4 

1,8 

1,6 


Source : Insee. 


Neanmoins le tableau ci-dessous (taux de chomage de differentes categories socioprofessionnel- 
les) montre que le taux de chomage des ouvrieres atteint 17,3 % alors que celui des ouvriers 
s’etablit a 10,2 %, l’ecart reste tres significatif. 

b) Le chomage des jeunes 

En France, les 15-24 ans sont particulierement touches par le chomage. En 2006, le taux de 
chomage de cette categorie atteignait 22,6 % contre 9,1 % pour l’ensemble de la population. 
Ce phenomene n’est pas specifiquement frangais. Au sein de l’Union europeenne, il atteint 
17,5 % contre 8,5 % pour l’ensemble de la population. 

L’importance du chomage des jeunes peut s’expliquer par l’existence de certaines barrieres a 
l’entree sur le marche (v. fiche 41, les analyses en termes de marche dual) et pose la question 
de la capacite des systemes educatifs europeens a etre en phase avec les besoins du marche 
du travail. 


Chomage des jeunes en Europe en 2006 



15-24 ans 

15-64 ans 

France 

22,6 

9,1 

Allemagne 

13,8 

10,4 

Italie 

21,6 

6,9 

Royaume-Uni 

14 

5,4 

UE a 25 

17,5 

8,5 


Source : Insee. 


c) Les ecarts entre categories socioprofessionnelles 

Le tableau ci-dessous fait ressortir le niveau eleve du chomage des employes et plus encore 
des ouvriers (plus particulierement les femmes), par opposition aux artisans, aux cadres et 
aux professions intermediaires qui semblent relativement proteges. 

Taux de chomage de differentes categories socioprofessionnelles en France (2007) 



Femmes 

Hommes 

Artisans, commergants et chefs 
d'entreprise 

4,9 

3,8 

Cadres 

4 

4,1 

Professions intermediaires 

5,1 

4,5 

Employes 

9,4 

8,6 

Ouvriers 

17,3 

10,2 


Source : Insee. 
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Point clef 

Du fait de la tres grande heterogeneite des mesures mises en oeuvre, il est tres difficile de distinguer de veri- 
tables lignes de forces dans les politiques de I'emploi en France. Neanmoins trois epoques peuvent etre dis- 
tinguees entre 1975 et 2007. 

1. LA RECHERCHE D'UN AJUSTEMENT PAR LES QUANTITES (1975-1985) 

Trois lignes de forces peuvent etre reperees sur cette periode. 

En amont, des politiques macroeconomiques sont mobilisees afin de soutenir la demande : 
relance Chirac de 1975, relance socialiste de 1981-1982 qui va de pair avec la creation d’emplois 
dans le secteur public (v. fiche 91). 

Les comportements d’activite des salaries les plus ages sont influences a travers l’elargissement 
des conditions d’acces aux preretraites (multiplications par trois des preretraites entre 1980 
et 1983), l’abaissement de l’age de la retraite a 60 ans en 1983. 

Des actions specifiques sont conduites en faveur des jeunes. Trois pactes pour I’emploi des 
jeunes sont mis en place entre 1977 et 1981 ; ils combinent baisse du cout du travail et mise en 
place de dispositifs de formation. En 1983, trois formules d’insertion des jeunes sur le marche 
du travail sont creees : les contrats de qualification, les contrats d’adaptation et des stages 
d’initiations a la vie professionnelle. En 1984, les TUC (travaux d’utilite collective) prolongent 
ces actions. Les beneficiaires ont le statut de stagiaires de la formation professionnelle et sont 
affectes a mi-temps aupres d’organismes a buts non lucratifs. 

2. LA LIBERALISATION DU MARCHE DU TRAVAIL (1986-1997) 

Entre 1986 et 1997, une tendance nette a la flexibilisation du marche du travail peut etre mise 
en avant. Un point de depart pourrait etre la suppression de l’autorisation administrative 
pour les licenciements economiques (lois des 3 juillet et 30 decembre 1986). 

En janvier 1989 des mesures d’exoneration de eotisations sociales patronales sont prises en faveur 
des entreprises embauchant un premier salarie. Elies font ensuite l’objet d’un elargissement aux 
deuxieme et troisieme salaries (pour certains employeurs et certaines zones). En 1991 le dispositif 
« exo-jeune » prevoit une baisse du cout du travail ciblee sur les jeunes les moins qualifies. 

Afin de favoriser I’emploi des non qualifies (type de travail tres substituable au capital et dont la 
demande par les entreprises est tres elastique au cout), un dispositif general d’allegeinent des 
eotisations sociales patronales est mis en place a partir de 1993 pour les salaires inferieurs a 
1,2 Smic. La mesure concerne alors plus de trois millions de salaries. En 1996, le gouvernement 
Juppe elargit le dispositif : l’allegement est maximal au niveau du Smic et s’annule au seuil de 
1,33 Smic, cinq millions de personnes sont cette fois concernees. 

Ces reductions sont maintenues par le gouvernement Jospin en 1997. Ces actions semblent 
avoir eu un effet positif sur I’emploi (460 000 emplois crees ou preserves si Ton se refere par 
exemple a l’etude de Crepon et Desplatz) meme si la robustesse des evaluations est disena- 
ble. Si cette politique a permis d’enrayer la chute de I’emploi non qualifie dans I’emploi total, 
elle est associee a une deterioration qualitative de I’emploi (trappe a bas salaires...). 

Sur cette periode, la creation en decembre 1988 du revenu minimum d’insertion par le gou- 
vernement Rocard doit etre mentionnee malgre son absence de filiation avec la liberalisation 
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du marche. Le RMI avait deux objectifs : accorder aux plus demunis un minimum de ressources 
afin d’attenuer leur marginalisation et enclencher une dynamique d’insertion professionnelle. 
Le nombre de beneficiaries a connu une forte progression (plus de 1 100 000 en 2007) qui rap- 
pelle que l’objectif d’insertion n’a pas ete atteint. 

3. LA RTT, SON ASSOUPLISSEMENT ET LA FLEXIBILISATION DU MARCHE (1998-2007) 

Le passage a une duree legale du travail de 35 heures (payees 39) est congue par le gouverne- 
ment Jospin comme une mesure de partage du travail susceptible de soutenir la demande. La 
loi « Aubry 1 » de juin 1998 arrete un calendrier de passage aux 35 heures (en janvier 2000 
pour les entreprises de plus de 20 salaries et janvier 2002 pour les autres). Via des allegements 
de cotisations, elle met en place un dispositif incitant les entreprises a anticiper le passage aux 
35 heures et a les aider a absorber une partie du cout. La seconde loi instaure les 35 heures. Par 
ailleurs cette loi conditionne l’octroi d’un nouvel allegement de cotisations employeurs a la 
signature d’un accord majoritaire d’entreprise sur la question. En 2003, pres des deux tiers 
des salaries des secteurs associatif et concurrentiel ont une duree du travail de 35 heures. Mais 
la RTT concerne d’abord les salaries des grandes entreprises (9 sur 10 dans les entreprises de 
plus de 500 salaries), beaucoup moins les petites (2 sur 10). 

Les travaux de la DARES font apparaitre qu’entre fin 1996 et fin 2002, la RTT aurait permis 
de creer ou de sauvegarder environ 350 000 emplois 

Outre des aides publiques, le cout de l’operation a ete absorbe par les gains de productivity 
issus d’une reorganisation du travail dans les entreprises et par une « moderation salariale » 
qui freine la progression du pouvoir d’achat des employes. 

La loi Fillon de janvier 2003 prevoit des assouplisseinents tres importants : le contingent legal 
d’heures supplementaires passe de 130 a 180 ce qui permet de recourir a 4 heures par 
semaine, c’est-a-dire de maintenir les 39 heures sans declencher le mecanisme de repos com- 
pensateur obligatoire prevu par la loi Aubry. Par ailleurs le cout des heures supplementaires 
diminue. Sous la presidence Sarkozy, de nouveaux assouplissements sont introduits. 

Certaines autres mesures recentes doivent etre mentionnees, elles ont en commun de chercher 
a fluidifier le fonctionnement du marche du travail. 

Tenant compte du fait que l’ecart entre une situation d’emploi et le benefice des dispositifs 
sociaux n’est pas assez incitatif, une serie de mesures ont ete prises afin de le creuser : 

• creation du RMA (revenu minimum d'activite), contrat de travail d'une duree minimale de 
20 h/semaine qui vise a favoriser Faeces a I’emploi de personnes au RMI depuis plus de un an ; 

• limitation de la duree des versements de l’ASS (allocation specifique de solidarity) pergue 
par les chomeurs de longue duree en fin de droit aupres de l’UNEDIC ; 

• creation en 2005 du contrat nouvelle embauche (CNE) qui marque la meme volonte de 
fluidifier le fonctionnement du marche. II s’agit d'un CDI destine a tout salarie d’une entre- 
prise de moins de 20 personnes dans le secteur marchand. Ce contrat peut etre rompu sans 
justification pendant une periode de deux ans. En cas de rupture avant deux ans, le salarie 
perqoit une indemnity de depart equivalente a 8 % des salaires bruts pergus. Le dispositif 
est abandonne en 2008. 


Reperes chronologiques 

• 1986 : suppression de I'autorisation administrative de licenciement. 

• 1988 : creation du RMI. 

• 1993 : adoption d'un dispositif general d'allegement des cotisations sociales patronales. 

• 1998 : adoption de la loi Aubry I sur les 35 heures. 
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Point clef 

La monnaie est un bien economique qui est accepte en paiement de biens et services et en remboursement 
de dettes. A travers son role d'intermediaire, elle fluidifie les echanges. 

1. LA DEMATERIALISATION DE LA MONNAIE 

A travers le temps les formes de la monnaie ont evolue. Une tendance historique a sa 
dematerialisation est identifiable. 

La monnaie est constitute a 1’origine, dans les societes traditionnelles, de inarchandises 
(coquillages, animaux, metaux). Peu a peu, l’utilisation du metal se repand (cuivre, argent, or, 
divers alliages) pour des raisons pratiques, essenliellement du fait de ses proprietes (rarete, 
facilite de transport et de transformation). 

Au xix e siecle, la monnaie ilduciaire (billets) parvient a vaincre la reticence des individus qui, 
a la suite de catastrophes monetaires (ruine du systeme de Law, episode des assignats revolu- 
tionnaires), peinaient a associer papier et valeur. Jusqu’au debut duxx e siecle, les billets emis 
par les Banques centrales restent d’ailleurs theoriquement convertibles en metal pour asseoir 
la confiance des agents. 

Aujourd’hui la monnaie est essentiellement scripturale. Cette monnaie scripturale est constitute 
par l’ensemble des soldes crediteurs des comptes a vue geres par les institutions financieres. Le 
terme monnaie electronique est parfois utilise ; il designe en realite le moyen de faire circuler 
la monnaie scripturale. 

Cette tendance historique a la dematerialisation de la monnaie traduit une montee de la confiance 
des agents economiques dans le systeme de paiement. 

2. LA VALEUR DE LA MONNAIE 

La valeur d’une unite monetaire est fondee sur la quantite de biens et services qu’elle permet 
d’acquerir. Partant, la valeur interne de la monnaie est egale a l’inverse du niveau general des 
prix. Le gonflement de la quantite de monnaie en circulation (l’inflation) se traduit par une 
baisse de la valeur de la monnaie. 

Sur ces bases, une monnaie forte est une monnaie qui conserve sa valeur sur le long terme. 
Une monnaie faible voit son pouvoir d’achat en inarchandises se reduire a travers le temps. 
La valeur externe de la monnaie nationale depend de 1’evolution de son cours de change 
vis-a-vis des autres devises. 

A long terme, une monnaie faible voit son cours de change se deprecier mais, a court terme, 
P evolution des cours de change ne peut constituer un indice fiable de force d’une monnaie (le 
cours euro/dollar fluctue ainsi beaucoup alors que Ton est en presence de deux monnaies fortes). 

3. LES FONCTIONS DE LA MONNAIE 

La monnaie exerce trois fonctions au sein de l’economie. 

Elle est un intermediate des echanges, elle fluidifie les transactions par opposition au troc 
qui les ralentit. Cette fonction permet de resoudre le probleme de la double coincidence des 
desirs necessaire a l’echange en situation de troc. 
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Elle est une unite de compte, elle permet d’etalonner les valeurs. La valeur de tous les biens 
peut etre exprimee en termes d'un seul bien. Dans une economie de troc, si Ton a n biens il 
faut etablir n (n - l)/2 rapports d’echange alors que dans une economie monetaire n - 1 rap- 
ports d’echange sont etablis. 

Enfin sa propriete de liquidite lui permet de jouer un role de reserve de valeur pour faire face 
a des situations imprevues, voire pour speculer (analyse de John Maynard Keynes). La deten- 
tion de monnaie peut etre en certaines circonstances plus avantageuse que la detention de 
titres financiers (si les taux d’interet augmentent et le cours des titres baisse). Le fait que la 
monnaie puisse etre ou non desiree pour elle-meme constitue le centre d’une controverse 
theorique sur sa neutralite (v. fiche 49). 

4. LA MESURE DE LA QUANTITE DE MONNAIE : LES AGREGATS MONETAIRES 

Pour mesurer la quantite de monnaie au sein d’une economie, des agregats monetaires sont 
definis. Ils constituent des grandeurs synthetiques qui regroupent des actifs monetaires ou 
quasi monetaires detenus par les agents non financiers aupres des institutions financieres. 

Les agregats se distinguent par le degre de liquidite des elements qui les composent. 

Au sein de la zone euro, aujourd'hui trois grands agregats sont pris en compte Ml, M2 et M3 
(v. fiche 64) : 

• Ml : agregat etroit qui comprend la monnaie fiduciaire et les depots a vue detenus aupres 
des institutions financieres monetaires ; 

• M2 : agregat intermediaire qui comprend Ml plus les depots remboursables avec un preavis 
inferieur ou egal a trois mois (depots d’epargne a terme) et les depots d'une duree inferieure 
ou egale a deux ans (depots a court terme) detenus aupres des IFM et de Fadministration 
centrale ; 

• M3 : agregat large qui comprend M2 plus les instruments negociables, les titres d’OPCVM 
monetaires et les titres de creance d'une duree initiale inferieure ou egale a deux ans emis 
par les IFM. 

Notons que les institutions financieres monetaires (IFM) sont un ensemble d’institutions 
financieres qui forment le secteur emetteur de monnaie au sein de la zone euro. Elies com- 
prennent FEurosysteme, les etablissements de credits residents, les institutions financieres 
residentes dont Factivite consiste a recevoir des depots ou de substituts des depots d’entites 
autres que les IFM et qui consentent des credits et/ou effectuent des placements en valeurs 
mobilieres. 
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Point clef 

La question de la neutrality de la monnaie, c'est-a-dire de la capacite d'une hausse de la quantite de monnaie 
en circulation a influencer les variables reelles de I'economie anime les debats depuis plusieurs siecles. 

1. UNE CONTROVERSE SECULAIRE 

a) Position du probleme 

La question de la neutralite de la monnaie constitue l’un des clivages fondamentaux de Thistoire 
de l’analyse economique. Depuis le xvi e siecle, le debat est recurrent entre ceux qui pensent 
qu'une modification de la quantite de monnaie en circulation peut avoir des effets sur les 
variables reelles et ceux qui pensent qu’elle n’en a pas. La neutralite de la monnaie signifie en 
effet qu'une hausse de la masse monetaire n’aurait d’autre effet que de provoquer un accrois- 
sement proportionnel du niveau general des prix. En aucune maniere, elle ne pourrait modifier 
la structure des prix relatifs et en particulier le niveau du taux d’interet reel et du salaire reel, 
les deux variables qui assurent l’ajustement sur les marches d’input. 

b) Quelques jalons 

Chez Locke, Law ou encore Montesquieu est esquissee une conception monetaire du taux 
d’interet. Plus la monnaie est abondante, moins « le prix de l’argent » serait eleve, partant la 
monnaie ne serait pas neutre. Au contraire, chez Smith et Say, la monnaie ne fait que voiler 
les echanges de produits. L'intuition selon laquelle la monnaie pourrait avoir des consequences a 
court terme et pas en longue periode semble presente chez David Hume dans ses essais Of 
Money et Of Interest (1752), lorsqu’il met en avant le fait qu'apres une perturbation monetaire, 
« il faut toujours un intervalle avant que tous les elements s’adaptent a la nouvelle situation ». 
L'equation de Fisher (1911) (MxV = PxT avec M la masse monetaire, V la vitesse de circu- 
lation de la monnaie, P le niveau general des prix et T le volume des transaction) suggere 
qu'une hausse de la masse monetaire a pour seul effet une hausse proportionnelle du niveau 
general des prix. 

A la suite notamment des travaux de Keynes, la question de la neutralite de la monnaie a ete 
plus ouvertement reliee a certaines hypotheses faites sur ses fonctions et sur la capacite des 
prix a s’ajuster plus ou moins vite. Cette clarification a engendre un relatif consensus chez les 
economistes pour dire qu’a court terme la monnaie n’est pas neutre mais qu’a long terme, elle 
le devient. 

2. UNE CONCEPTION RESTRICTIVE DES FONCTIONS DE LA MONNAIE 

a) Les fondements de I'analyse dichotomique neodassique 

Si les produits s’echangent contre des produits chez Say, c’est malgre tout par l’intermediaire 
de la monnaie. Celle-ci fluidifie les echanges : une economie monetaire est plus efficace qu'une 
economie de troc. En plus de sa fonction d’intermediaire des echanges, la monnaie est aussi 
unite de compte. Mais son role se circonscrit a ces deux fonctions. Des lors que la monnaie ne 
pent pas etre detenue pour elle-meme, il n’y a pas de thesaurisation et l’integralite des revenus 
distribues alimente la demande ; d’ou l'impossibilite d'une crise de surproduction ou de sous- 
consommation d’origine monetaire. 
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b) Incertitude et detention de la monnaie pour elle-meme, I'attaque keynesienne 

Chez Keynes, l’economie se caracterise d’abord par l'incertitude qui entoure le futur, notam- 
ment 1’evolution de la demande et des taux d'interet. La monnaie a une troisieme fonction 
dite de reserve de valeur et il peut etre rationnel d’en detenir au motif de speculation. Si les 
taux d’interet sont bas (proches de la trappe a liquidite), la probability pour qu'ils augmentent est 
forte, le cours des titres ne peut que baisser. Mieux vaut detenir de la monnaie plutot que des 
titres dont la valeur va probablement s’effondrer. Les opportunity offertes par la propriety 
de liquidite de la monnaie sont tellement consequentes que, pour y renoncer, les individus 
doivent obtenir une compensation : le taux devient chez Keynes le prix de la renonciation a la 
liquidite de la monnaie. 

3. LA PARFAITE FLEXIBILITY DES PRIX 

a) Implications et exigences de la flexibilite des prix 

La capacity des prix a s’ajuster immediatement (en cas de choc sur l’offre de monnaie par 
exemple) est aussi une condition et partant une hypothese de la neutrality de la monnaie. 
L’hypothese de flexibilite des prix parait exiger tout a la fois information parfaite, rationality 
des agents et une structure de marche concurrentielle. Sous ces conditions, la structure des 
prix relatifs peut ne pas etre modifiee ; en toutes circonstances, les prix restent un vecteur 
d’informations non biaise. 

Le courant des anticipations rationnelles (citons les travaux de Lucas) sur la neutralite de la 
politique monetaire) pose en definitive le principe d'un ajustement immediat des prix apres 
un choc en raison precisement de la qualite des anticipations : meme a court terme la monnaie 
est neutre. Friedman ne fermait pas la porte a une non-neutralite a court terme en raison du 
caractere adaptatif des anticipations. 

b) L'existence averee de rigidites nominales 

A court terme, la viscosite des prix ne souffre pas de contestation rnalgre Tactuelle liberalisation 
des structures economiques. Les salaires ne sont pas parfaitement flexibles, Keynes a mis en 
exergue la rigidite a la baisse des salaires nominaux. Si comme en Angleterre dans les annees 
1920, on met en oeuvre une politique de deflation, cette rigidite a la baisse du salaire nominal 
provoque une hausse du salaire reel d’ou un taux de chomage eleve. Aujourd’hui, les travaux 
d’Akerlof, Dickens et Perry (1996) sur la non-verticalite de la courbe de Phillips pour des 
taux d’inflation bas inferieurs a 4-5 % (c’est-a-dire la possibility d’un arbitrage inflation-chomage 
a long terme) repose sur cette hypothese. 

Dans les faits, la variation des prix des importations se repercute avec retard sur la variation 
des prix a la consommation. Les entreprises ne repercutent que lentement les variations des 
prix de leurs consommations intermediaires sur leurs clients (les entreprises americaines ne 
modifient en moyenne leurs prix qu’une fois par an). 

Le debat sur la neutralite de la monnaie est d’abord et avant tout une affaire d’hypothese. A 
court terme, si la monnaie est detenue pour elle-meme et si les prix sont visqueux, alors la 
monnaie est non neutre. A long terme, si les prix finissent par s’ajuster et si la monnaie n’a que 
deux fonctions (unite de compte et intermediaire des echanges), alors la monnaie est neutre. 
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Point clef 

L'inflation designe une hausse du niveau general des prix. Sa maitrise constitue aujourd'hui un objectif prio- 
ritaire de la politique economique. La stability des prix est censee creer le meilleur environnement pour le 
developpement de I'activite. 

1. DEFINITIONS 

L’inflation peut se definir comme une hausse generate, durable et auto-entretenue du niveau 
general des prix (il s’agit d’un indice pondere « representatif » de Involution du prix de biens 
et services consommes par les menages). Pour que Ton puisse parler d’inflation, la progression 
des prix doit revetir une dimension spatiale (concerner l’ensemble des prix), une dimension 
temporelle (etre a Foeuvre sur plusieurs periodes) et une dimension mecanique (la hausse des 
prix entraine la hausse des prix via par exemple une demande d’indexation salariale). Sur 
cette base, il faut distinguer une hausse du niveau general des prix (NGP) de l’inflation : si les 
mecanismes d’auto-entretien ne sont pas a Foeuvre, il ne s’agit pas d’inflation. 

Les termes associes a l’inflation sont nombreux : rampante, galopante, importee. 

L'inflation rampante designe un taux d’inflation annuel de 4-5 % a 8-9 %. 

L’inflation galopante designe une inflation annuelle a deux chiffres. 

L' inflation importee designe les tensions inflationnistes resultant d’une hausse du prix des 
importations (souvent les matieres premieres). 

Lorsque l’inflation se stabilise entre 0 % et 4-5 %, on situe dans un regime de basse inflation. 
La desinflation designe, quant a elle, un ralentissement du rythme de l’inflation. La desinflation 
competitive constitue une strategie de politique economique dont l’objectif est de renforcer la 
competitivite commerciale de l’economie nationale via une baisse du rythme de l’inflation ou plus 
exactement en tentant de faire moins d'inflation que ses grands partenaires commerciaux. 

2. UN PHENOMENE ANCIEN 

La question du gonflement des prix est ancienne : au xvi e siecle, elle prend une ampleur 
inconnue jusqu’alors. L’arrivee de metaux precieux des Ameriques entraine une hausse spec- 
taculaire des prix et l’on pose a l’epoque les fondements de la theorie quantitative de la mon- 
naie (v. en particulier les ecrits de Jean Bodin). Le phenomene resurgit assez souvent dans 
l’histoire monetaire francaise (ruine du systeme du Law (1716-1720), episode des assignats 
revolutionnaires). L’analyse moderne de l'inflation apparait durant l’entre-deux-guerres : les 
notions d’incertitude, de rigidites nominales et d’illusion monetaire conduisent a une critique 
radicale de l’inflation galopante, du principe de la deflation (travaux de Ch. Rist...) et a la 
proposition provocante de Keynes d’une euthanasie des rentiers. Hayek stigmatise, quant a 
lui, l'incertitude induite par l’inflation : les prix deviennent un vecteur d’informations biaise. 

3. LE CHOIX CONTEMPORAIN DE LA STABILITE DES PRIX 

Dans les pays occidentaux, du fait de structures particulieres (mauvaises informations des 
agents, faible integration economique internationale, ajustement par les quantites...), les 
annees 1950-1960 semblent caracterisees par l’existence d'un possible arbitrage-chomage qui 
motive des interventions conjoncturelles nombreuses. La « stagflation » de la fin des annees 1970, 
la critique de Lucas, l’amelioration de la qualite des anticipations en matiere inflationniste 
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conduisent au rejet d’une inflation, meme moderee. Au plan theorique, le rapport de forces 
se renverse alors en faveur du courant monetariste et de la NEC. Dans les faits a partir de 
1979 (sommet du G7 de Tokyo, politique monetaire de Paul Volker aux Etats-Unis), la lutte 
contre l'inflation devient le principal objectif de politique economique : la parfaite stabilite 
des prix est censee constituer le meilleur environnement pour la croissance, via notamment 
l’abaissement et la stabilite des taux interet nominaux et reels. Depuis plus de vingt ans, les 
economies les plus avancees se sont installees dans un regime de basse inflation (v. graphique 
ci-apres). 

4. LES CAUSES DE L'INFLATION 

Selon Milton Friedman : « l’inflation est toujours et partout un phenomene monetaire » 
( Inflation et systeme monetaire, 1976). Comment cette celebre affirmation, qui fonde l’expli- 
cation monetaire de l’inflation, peut-elle etre conciliee avec deux autres causes traditionnelles 
de l’inflation, l’inflation par les couts et l’inflation par la deinande ? 

La hausse des couts peut etre, a court terme, a l’origine de tensions inflationnistes. Les facteurs 
incrimines sont le plus souvent les matieres premieres (v. fiche 30), et les salaires (v. fiche 31). 
Sans que les conditions monetaires ne soient modifiees, la hausse de ces couts provoque une 
hausse des prix. En principe, si la creation monetaire ne repondait pas a cette poussee, la demande 
d’autres produits devrait baisser et ramener le niveau general des prix a son niveau initial. 

En certaines circonstances - lorsque l’offre n’est pas elastique - une forte demande entraine 
une hausse des prix. L’apres-guerre correspond en principe a ce genre de configuration. La 
encore, pour avoir des effets inflationnistes durables, cette hausse doit etre accompagnee 
d’une progression de la quantite de monnaie en circulation. 

Ainsi a long terme, l’inflation semble avoir une origine exclusivement monetaire. Pour Fried- 
man, chef de file des monetaristes, elle resulte d’une progression trop rapide de la creation 
monetaire par rapport a l’accroissement de la production. Selon lui la responsabilite en 
incombe au laxisme des autorites monetaires qui abuse du seigneuriage. 
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Point clef 

| Les consequences de I'inflation sont en realite tres liees a son caractere anticipe ou non anticipe. 

1. COUTS ET AVANTAGES DE L'INFLATION NON ANTICIPEE : UN NID DE CONTROVERSES 

L’inflation mal anticipee a des effets reels importants a court terme, mais keynesiens el liberaux 
sont en disaccord complet quant a leurs consequences ultimes. 

a) Debats autour des effets redistributifs de I'inflation 

L’inflation mal anticipee provoque un transfert de richesse des creanciers vers les debiteurs, 
des epargnants vers les investisseurs par le canal du taux d’interet reel. 

La relation de Fisher doit etre rappelee : 

1 + r = (1 + i) x (1 -p) 

avec r le taux d’interet reel, i le taux nominal, p le taux d’inflation constate ou anticipe. Si on 
considere le produit i x p comme negligeable, r » i - p. Sur cette base si le taux nominal est de 
5 % avec une inflation de 7 %, le taux reel est negatif (-2 %), le pouvoir d’achat de ceux qui 
ont prete diminue, celui des emprunteurs augmente, tout ceci modifie le fonctionnement de 
l’economie. L’Etat beneficie de ce transfert : I’inflation reduisant notamment la valeur reelle 
de la dette publique si celle-ci n’est pas indexee. 

Pour les keynesiens, ce transfert par les taux d’interet est positif dans la mesure ou il dyna- 
mise l’investissement et evite de s’installer dans une « societe de rentiers » ; le plus souvenl il 
s’agit d’un transfert entre generations, des « vieux » vers les « jeunes ». Pour les liberaux, il est 
prejudiciable a long terme car il ne saurait y avoir d’investissement sans epargne prealable : 
un taux d’interet reel negatif reduira, selon eux, Fepargne a neant. 

L’inflation opere egalement un transfert de richesses des menages et des entreprises vers 
l’Etat par le canal de la fiscalite : si les seuils fiscaux (de l’impot sur le revenu par exemple) 
sont fixes, du fait de I’inflation, l’ensemble des revenus progressent, franchissent des seuils, au 
total les recedes fiscales augmentent. Pour les keynesiens, cette redistribution peut etre positive 
si les prelevements concernent des agents dont la propension marginale a consommer est faible 
et si les beneficiaires des prestations ont des propensions voisines de 1. 

b) Illusion monetaire, rigidites nominales et arbitrage inflation-chomage 

En periode d’inflation les prix deviennent un vecteur d’informations bruite, les agents ont des 
difficultes a discerner ce qui, dans la hausse d’un prix, signale une distorsion entre l’offre et la 
demande de ce qui releve d’une progression nominale de l’ensemble des prix... L’incertitude 
grandit, il devient de plus en plus difficile de faire des projections. 

La courbe de Phillips est au coeur du debat sur les avantages et les couts de I’inflation mal 
anticipee. Un choc inflationniste est associe a une reduction du salaire reel et partant une 
hausse de l’emploi. La hausse des prix a des effets reels a court terme sous reserve que Ton 
soit en presence d’illusion monetaire (lecture de Friedman), de rigidites nominales (lecture 
neo-keynesienne Fischer, Mankiw). La qualite des anticipations est decisive quant a l’existence 
d’un arbitrage inflation-chomage. Pour Friedman, comme les anticipations vont s’adapter a 
long terme, la courbe de Phillips est verticale (elle coupe l’axe des abscisses au niveau du taux 
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de chomage naturel), pour la Nouvelle Economic Classique (v. fiche 17), du fait de la rationality 
des anticipations, la courbe est meme verticale a court terme. 

Depuis plusieurs decennies, la flexibility des marches se developpe et la qualite des anticipa- 
tions s’ameliore : les agents connaissent de mieux en mieux le fonctionnement de Feconomie, 
Finflation est mieux anticipee. 

2. COUTS ET AVANTAGES DE L'INFLATION ANTICIPEE 

Meme anticipee Finflation a des couts. Certains sont negligeables empiriquement, il en va 
ainsi des couts de menus, des couts d’etiquettes (modification des prix affiches par les com- 
me^ants) et des couts de chaussures (lies a une gestion optimale des encaisses liquides par 
l’agent economique), mais d’autres beaucoup moins. 

a) Importance du differential d'inflation en economie ouverte 

Au niveau commercial, le pays qui fait plus d’inflation que ses partenaires commerciaux perd 
de la competitivite. Imaginons deux pays A et B lies par un regime de change fixe ; la parite 
est de 1 pour 1. Un entrepreneur du pays A vend un produit P 100 et Fentrepreneur de B le 
meme produit P 100. Si on fait Fhypothese que les couts de transaction sont nuls, Fentrepre- 
neur de A exporte vers B a 100. Si le pays A a un taux d’inflation annuel de 10 % et le pays B 
un taux de 20 %, Fentrepreneur de A vendra et exportera en fin de periode a 110 alors que B 
vendra a 120 (sous reserve d’absence de comportement de marge), le recul de la competitivite 
de B est evident. Cette inflation fait par ailleurs peser une menace sur la viabilile meme du 
regime de change... 

Au niveau financier, un supplement d’inflation pose un probleme de credibility : le rende- 
ment reel des capitaux n’est pas correctement garanti, les capitaux aujourd’hui tres mobiles 
auront tendance a se detourner de Feconomie nationale, les taux d’interet nationaux vont 
subir une pression a la hausse via [‘introduction d’une prime de risque inflationniste. 

B) Quel est le « niveau » optimal d'inflation ? 

Arguant de l’importance des couts de Finflation (incertitude, probleme de competitivite et de 
credibility...) et de la verticalite de la courbe de Phillips, des economistes comme M. Feldstein 
preconisent aujourd’hui aux Etats-Unis un objectif d’inflation zero. La Banque centrale euro- 
peenne vise un taux d’inflation proche de 2 % au sein de la zone euro. Mais certains economistes 
comme P. Krugman et O. Blanchard recommandent un objectif de 3 a 4 % de hausse des 
prix. Quels arguments mettent-ils en avant pour justifier cette inflation ? 

Dans les annees 1990, les travaux d’Akerlof, Dickens et Perry ont mis en avant l’existence 
d’un arbitrage inflation-chomage a long terme pour des taux d'inflation bas, inferieurs a 5 %. 
La rigidite a la baisse des salaires nominaux empeche l’utilisation de la desindexation comme 
strategic de compression des couts salariaux avec une inflation nulle, alors qu’on peut le faire 
avec 5 % d'inflation. Partant - sous certaines hypotheses (en particulier une faible croissance 
des gains de productivity) et toutes choses egales par ailleurs - le taux de chomage associe a 
une inflation de 4-5 % est inferieur de plusieurs points au taux de chomage associe a une 
inflation de 0-1 %. Dans cet environnement, on va plus ajuster par les quantites (licenciements) 
pour compresser les couts. 

Ajoutons a cet argumentaire que si Finflation est voisine de zero, les taux d'interet nominaux 
se trouvent trop pres de la trappe a la liquidity. Des lors, on ne peut plus mobiliser la politique 
monetaire en cas de besoin urgent (chocs de natures diverses). De maniere liee, on prend le 
risque de tomber dans la deflation. 
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Point clef 

Dans sa dimension monetaire, la deflation designe une baisse absolue du niveau general des prix, un taux 
d'inflation negatif. Une definition plus large, combinant aspects nominaux et reels, exige la coexistence d'un 
recul des prix et de la production. 

1. LES FACTEURS D'ENTREE DANS LA DEFLATION 

Une economic est susceptible de plonger dans la deflation sous Pimpulsion de forces endogenes 
ou du fait de Faction des autorites. 

a) Les principaux facteurs endogenes de baisse des prix 

Plusieurs facteurs de baisse des prix sont traditionnellement identifies : les gains de producti- 
vite et une structure de inarche de plus en plus concurrentielle. Les gains de produclivite, s’ils 
contribuent a l’abaissement de certains prix, ne declenchent pas la deflation dans la mesure 
ou la demande n’est pas en principe diminuee et l’offre reste dynamique. Le statut de la con- 
currence, notamment internationale, est plus ambigu. Si la pression a la baisse des prix 
s’accompagne d'une diminution de la profitabilile, puis de l’investissement, elle peut activer 
un cercle vicieux deflationniste. 

L'influence de la mondialisation contemporaine sur les prix est en train de se modifier : on 
pensait la mondialisation deflationniste (a travers la concurrence plus forte entre acteurs), 
elle devient inflationniste (du fait de Involution des modes de vie dans les pays emergents, 
gros consommateurs d’energies, de metaux, de denrees alimentaires...). 

L’effondrement du cours des actifs financiers et immobiliers (du fait le plus souvent de l’ecla- 
tement d'une bulle speculative) est plus directement a Forigine de la deflation suivant la 
structure financiere de Feconomie et la capacite de reaction des intermediates financiers. 
L’effondrement pose d’abord un probleme de baisse de la consommation a travers ses effets 
de richesse, qui peut etre amplifie suivant le niveau d’endettement des agents. C’est a la suite 
d’eclatement des bulles speculatives que le Japon est entree en deflation au cours des annees 
1990 (entre 1998 et 2002 le taux d’inflation a toujours ete negatif, en 2001 et 2002 le PIB a 
chute apres avoir stagne depuis 1997). 

b) La deflation comme choix de politique economique 

La deflation peut constituer, plus rarement, un choix de politique economique. C’est le cas du 
Royaume-Uni au sortir de la Premiere Guerre mondiale qui souhaite retablir la parite-or de 
la livre sterling a son niveau de 1913, pour contracter la masse monetaire. Une politique 
deflationniste est mise en place sur les structures rigides des annees 1920 (rigidites a la baisse 
salaires nominaux). Elle passe notamment par une double rigueur budgetaire et monetaire. Si 
le Royaume-Uni parvient a retrouver en 1925 la convertibilite-or de la livre, c’est au prix d'un 
chomage de masse et d'un effondrement de la production interieure brute. 

La politique deflationniste peut aussi se vouloir temporaire dans le cadre d’un plan de stabili- 
sation par exemple. Pour les liberaux, cette strategic peut etre sans cout en termes reels si les 
structures de Feconomie sont assez flexibles. La contraction de la masse monetaire et du 
niveau general des prix pourrait etre associee au maintien de la structure des prix relatifs au 
sein de Feconomie. 


136 


Fiche 52 • La deflation 


2. LA GRANDE DIFFICULT^ A SORTIR DE LA DEFLATION 

II n’y a pas de solution miracle pour combattre la deflation, ce qui donne un caractere imperieux 
aux mesures de prevention. 

a) Mecanismes elementaires d'auto-entretien et facteurs aggravants 

Pourquoi acheter aujourd’hui ce qui sera moins cher demain ? Cette assertion permet a elle 
seule de comprendre pourquoi la consommation peut etre freinee, voire s’effondrer en 
regime deflationniste. Une lecture « a la Fisher » en termes de debt deflation met au jour les 
mecanismes du basculement vers un veritable cercle vicieux. Avec la baisse des revenus 
nominaux et des prix, il est de plus en plus difficile pour le menage de rembourser sa dette 
dont la valeur reelle progresse (part croissante du service de la dette dans le total des revenus). 
On comprend que la consommation puisse etre veritablement deprimee puisqu’elle constitue 
en Foccurrence la variable d’ajustement. 

En matiere d’investissement, une grille de lecture keynesienne conduit a associer deterioration 
de la demande anticipee et diminution de Finvestissement. De plus, la baisse des prix constatee 
et anticipee s’accompagne d’une envolee des taux d’interet reels qui concourl a freiner 
Finvestissement (exemple du Japon en 2002 - 1,1 % d’inflation, 0,3 % pour les taux courts). 
La encore Fendettement prealable de l’entreprise peut aggraver la situation. 

b) Les conditions d'efficacite des politiques budgetaire et de change 

La reaction des autorites determine largement Fintensite de la crise. II faut eviter un credit 
crunch , Faction curative du preteur en dernier ressort doit etre massive. Meme si l’interpreta- 
tion de la Grande Depression americaine par Friedman et Schwartz est critiquable, elle a le 
merite de stigmatiser Fexcessive rigueur monetaire de la Fed entre 1929 et 1932 a Forigine de 
plusieurs vagues de faillites bancaires. 

Lorsque la preference pour la liquidite tend a devenir tres grande, la politique monetaire est 
impuissante a abaisser le taux d’interet, d’autant plus si les agents formulent des anticipations 
deflationnistes. Des lors, les autorites ont plusieurs solutions theoriques dont l’efficacite n’est 
pas garantie. 

• Le modele IS/LM en economie fermee montre la grande efficacite de la politique budge- 
taire dans un contexte ou les taux ont atteint la trappe a la liquidite, ce qui est souvent le cas 
en deflation. II convienl neanmoins de penser correctement les modalites de cette politique 
budgetaire en privilegiant les investissements publics (grands travaux) aux depens des trans- 
ferts et des baisses d’impots dont Faffectation a une consommation supplementaire n’est 
pas garantie si les anticipations deflationnistes persistent. 

• La depreciation du change peut eventuellement constituer une solution. Elle est capable, si 
Feconomie est assez ouverte, d’entrainer une inflation, mais cette depreciation est difficile 
a obtenir lorsque les marches de capitaux sont comme aujourd’hui tres profonds. 

Face a la deflation, Fimportance des mesures preventives est criante : ne pas avoir un objectif 
d’inflation trop bas, eviter le credit crunch en adoptant une reglementation prudentielle plutot 
souple, mobiliser assez tot les politiques monetaire et budgetaire afin de soutenir la demande 
et d’engendrer des anticipations inflationnistes, chercher si possible a obtenir une depreciation 
du change. 


Reperes chronologiques 

• 1919-1925 : politique de deflation conduite en Angleterre. 

• 1930-1932 : deflation aux Etats-Unis. 
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Point clef 

L'epargne est la partie non consommee du revenu. Elle constitue un agregat fondamental au centre de con- 
troverses theoriques. Pour les neoclassiques, il ne saurait y avoir d'investissement sans epargne prealable ; 
pour Keynes, elle est un residu et ne saurait etre encouragee. 

1. DEFINITIONS 

L’epargne represente la partie non consommee du revenu. En termes macroeconomiques, 
c’est la difference entre le revenu national et la consommation globale. L’epargne nationale 
inclut l’epargne des menages, des entreprises et des administrations (eventuel excedent bud- 
getaire). 

L’epargne est un flux qui alimente le patrimoine des agents (qui, lui, est un stock). Rappe- 
lons que le patrimoine d’un agent est l’ensemble de ses avoirs (actifs financiers, logements...) 
et de ses dettes a un moment donne. 

Pour le menage l’epargne peut etre motivee : 

• par le souhait d’accroitre sa consommation future ; 

• par un besoin de precaution (pour faire face au risque de depenses imprevues) ; 

• par la volonte de se constituer un patrimoine qui lui assure une reconnaissance sociale et 
peut etre legue aux generations futures. 

Pour l’entreprise, l’epargne est motivee par le souhait de degager une capacite d’autofinancement 
utile pour financer par la suite des investissements (v. fiche 5). 

Pour les administrations publiques, l’epargne est rare. Un solde budgetaire excedentaire peut 
constituer une reponse a une situation d’urgence en termes de soutenabilite de la dette publique. 

2. LES TAUX D'EPARGNE 

Le taux d’epargne nationale est le rapport entre l’epargne brute des residents et le produit 
interieur brut. 

Pour les societes non financieres (SNF), on peut definir un taux d’epargne par rapport a la 
valeur ajoutee qu’elles generent (taux d’epargne des societes non financieres = epargne brute 
des SNF/valeur ajoutee brute des SNF). 

Le taux d’epargne des menages est egal au rapport entre l’epargne brute des menages et le 
revenu disponible brut des menages (v. fiche 3). Pour les menages, il est pertinent de distin- 
guer le taux d’epargne financiere du taux d’epargne non financiere. Le taux d’epargne finan- 
ciere est le rapport entre la capacite de financement et le revenu disponible brut (RDB) alors 
que le taux d’epargne non financiere est le rapport entre la FBCF (formation brute de capital 
fixe) des menages et ce meme RDB. 

Pour les menages, la notion de propension marginale a epargner designe la part de la derniere 
unite de revenu affectee a l’epargne. La propension marginale a epargner est croissante avec 
le revenu. 

3. LES FORMES DE L'EPARGNE DES MENAGES 

L’epargne des menages peut-etre non financiere ou financiere. 

L’epargne non financiere est constituee d’achats de logements et de terrains essentiellement. 
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L’epargne financiere prend plusieurs formes et peut etre classee suivant son degre de liquidite. 
L'epargne liquide se presente sous la forme de depots bancaires remuneres (livret A, LDD, 
comptes cheques remuneres...). Elle est bien adaptee aux besoins de precautions des menages, 
son rendement est plutot faible. 

Les placements financiers sont constitues par l’achat d’actions, d’obligations, de part de FCP, 
d’ assurance- vie. . . Le rendement de ces produits est plus eleve mais leur niveau de risque est plus 
grand. Ces placements sont plutot destines a ceux qui souhaitent se constituer un patrimoine. 
L' agent qui epargne doit naturellement operer un arbitrage entre la liquidite et le rendement 
du produit d’epargne. 

4. LES DETERMINANTS DE L'EPARGNE 

Pour les neoclassiques, l’epargne est une fonction croissante du taux d’interet. Pour I. Fisher, 
plus le taux d’interet, defini comme le prix de la renonciation a la consommation presente, est 
eleve, plus l’incitation a epargner sera grande. Chez les neoclassiques, elle est un moteur de la 
croissance car elle finance l’investissement. Toute epargne prend la forme de titre financier et 
finance de l’investissement (v. la loi de Say). Sur le marche des fonds pretables, le taux d’interet 
reel assure l’equilibre entre l’offre de fonds (demande de titres financiers) et la demande de fonds 
(offre de titres) qui emane des entreprises. 

Le taux d’interet d’equilibre nous renseigne sur le rapport entretenu par les agents economiques 
avec le temps. Plus le taux est faible, moins la preference pour le present est marquee. 

Le marche des fonds pretables 


Taux d’interets 



Pour les keynesiens, l’epargne constitue un residu, c’est la part du revenu qui n’a pas ete 
consommee. Plus le revenu est eleve, plus l’epargne est elevee (la propension marginale a 
epargner augmente avec le revenu). Pour Keynes comme pour les neoclassiques ex post , 
l’epargne est egale a l’investissement mais Keynes inverse la causalite ex ante. Ex ante l’inves- 
tissement cause l’epargne. 

L’approche demographique en termes de cycles de vie developpee par Modigliani, Brumberg 
et Ando insiste sur le fait que les flux d'endettement et d'epargne permettent aux menages 
d'obtenir durant leur vie un profil de consommation stable a partir de revenus fluctuants. En 
periode de jeunesse, alors que les revenus sont inexistants, l'emprunt permet de consommer. 
En periode d'activite, les revenus sont eleves, l'epargne progresse et un patrimoine est constitue. 
Durant la periode de retraite, la consommation est alimentee par une « desepargne ». 
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Point clef 

Les marches financiers mettent en presence des agents a besoins de financement et des agents a capacites 
de financement. 

1. MARCHES D'ACTIONS ET D'OBLIGATIONS, MONETAIRES ET DE CAPITAUX 

Une entreprise peut obtenir des capitaux sur le marche financier de deux manieres. 

Elle peut emettre des titres de dette a revenu fixe, il s’agit essentiellement d'obligations. Une 
obligation represente un engagement contractuel de l’emprunteur de payer au detenteur de 
Fobligation des sommes determinees a des intervalles fixes (interet et principal). La date de 
maturite du titre correspond au dernier versement. Par convention, une dette est dite a court 
terme si sa maturite est inferieure a une annee, a long terme si elle est superieure a dix ans. 
Une autre maniere d’obtenir des fonds sur le marche financier consiste a emettre des actions. 
Les montants leves entrent dans les fonds propres de l’entreprise car les actions constituent 
une partie de son capital. Elies donnent a Facquereur un droit au partage des benefices (per- 
ception de dividendes). Elies donnent egalement un droit de participer a l’election des diri- 
geants de Fentreprise et aux grandes decisions de la vie de Fentreprise lors de l’assemblee 
generale. 

L’opposition entre marche monetaire et marche des capitaux est fondee sur la maturite des 
titres qui y sont echanges. Le marche monetaire est un marche financier sur lequel seuls les 
instruments a court terme sont echanges, les intervenants sont essentiellement les banques. 
Le marche des capitaux voit s’echanger des actions et des titres a plus long terme, tous les 
agents economiques peuvent intervenir sur ce marche. 

2. MARCHE PRIMAIRE ET MARCHE SECONDAIRE 

Le marche priinaire est le marche sur lequel les nouvelles emissions d’obligations et d’actions 
sont proposees par les societes ou les Etats emetteurs. En general, une banque d’investissement 
intervient pour le compte de l’emetteur sur ce marche primaire. Elle garantit le placement 
des titres a un certain prix, elle vend les titres au public. 

Le marche secondaire est le marche sur lequel ces titres sont echanges. Les marches boursiers 
sont des marches secondaires sur lesquels certains titres sont cotes. Cette cotation accroit la 
liquidite d’un titre. Elle constitue egalement une indication pour Fentreprise du prix auquel 
elle pourrait emettre de nouveaux titres sur le marche primaire (augmentation du capital...). 
L’etablissement de ce prix est associe a deux problemes lies, d'une part Fidentification des 
elements qui fondent la valeur d’une action (principalement les profits anticipes de la societe) 
et par extension la question de Fefficience du marche, en particulier son efficience information- 
nelle. Le prix reflete-t-il pleinement toute l'information disponible relative a un evenement 
(menace d’OPA, changement technologique...) ? 

3. ^ORGANISATION DES MARCHES SECONDAIRES 

Les marches secondaires peuvent etre organises de deux manieres. 

Le marche secondaire peut etre un marche de gre a gre, gere par des specialistes qui ont des 
listes d'agents prets a acheter ou vendre des titres. 
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Le marche secondaire est aussi et surtout un marche organise en Bourse de valeurs. Les bourses 
reunissent en un lieu unique (reel ou virtuel) vendeurs et acheteurs de titres (directement ou 
par Pintermediaire d’un courtier). Les valeurs mobilieres font Pobjet d’une cotation electro- 
nique. Les actions de la plupart des grandes societes sont cotees sur des marches organises 
tels le New York Stock Exchange (NYSE), la Bourse de Tokyo ou Euronext. Aujourd’hui, 
les capitalisations boursieres atteignent des niveaux eleves et la Bourse parait incarner le 
capitalisme, la seule Bourse de New York atteint 16 500 milliards de dollars de capitalisation. 
Depuis les annees 1980, le nombre d’actions cotees a beaucoup augmente. De nouveaux mar- 
ches ont ete crees pour accueillir les titres des PME et des societes de haute technologique 
comme le NASDAQ aux Etats-Unis. Les Bourses sont devenues des societes privees, des 
fusions importantes ont eu lieu avec, par exemple, la creation d’Euronext qui reunit les Bourses 
de Paris, Bruxelles, Amsterdam et Lisbonne. 

4. LES INDICES BOURSIERS 

Les indices boursiers regroupent certaines valeurs selon les capitalisations ou sur une base 
sectorielle afin de pouvoir degager des tendances globales en matiere de valorisation des 
actifs financiers. Les plus connus sont calcules a partir d’un echantillon de titres dont les capi- 
talisations sont les plus grandes. La capitalisation boursiere d’une societe cotee est obtenue 
en multipliant le cours de Paction par le nombre d’actions. 

Le Dow Jones regroupe les trente premieres capitalisations de Wall Street (les blue chips). 

Le CAC 40 est l’indice phare de la Bourse de Paris, il regroupe les 40 societes dont la capitali- 
sation boursiere est la plus grande. Cet indice, defini en 1988 (base 1 000 au 31 decembre 1987), 
retrace Involution du cours des actions sur la place financiere parisienne. Le sigle CAC signifie 
cotation assistee en continu. 

Les indices boursiers constituent une sorte de barometre de l’economie. Dans la mesure ou 
les cours des actions dependent fondamentalement des perspectives de profit, leur variation 
constitue un indicateur avance de la conjoncture economique. Pour autant, la nature speculative 
de la formation des prix et Pasymetrie d’informations entre les agents sont a l’origine de crises 
financieres recurrentes (v. fiche 80). 

5. LES PRODUITS FINANCIERS DERIVES 

Depuis les annees 1980, les marches des produits derives ont connu une veritable explosion. 
Un produit derive est un outil financier qui permet a un agent de se couvrir contre un risque. 
Les produits derives permettent de repartir de inaniere differente les risques entre agents 
economiques et d’accroitre la liquidite des marches financiers. En raison de leur technicite et 
leur cout, ils sont surtout utilises par les entreprises et les institutions bancaires et financieres. 
Un produit derive est un contrat financier negotiable portant droit sur un autre actif. Trois 
types de produits derives peuvent etre distingues : les options, les contrats a terme (appeles 
egalement futures) et les contrats d’echange (appeles aussi swaps). 


141 


55 Les banques 


Point clef 

Les banques sont des institutions financiers qui recueillent les depots d'epargne des agents economiques, 
accordent des credits aux particulars et aux entreprises et proposent des services financiers de diverses natures. 

1. UNE INSTITUTION CAPITALISTE 

Le developpement des banques epouse Fhistoire du capitalisme. A la fin du Moyen Age, lors 
de Peclosion du capitalisme en Italie du Nord, les banquiers lombards transforment radicalement 
Factivite des changeurs de monnaies en developpant des comptes a vue. Cette innovation 
majeure est rendue possible par l’invention de la comptabilite en partie double et de la lettre 
de credit. Le compte a vue permet d’intensifier Factivite des marchands qui n’ont plus a trans- 
porter leurs fonds. Les premieres banques sont alors familiales (les Medicis en Italie, les Fugger 
en Allemagne) et installees dans les grandes villes. 

Les activites de prets se developpent par la suite aupres des monarques qui financent des 
guerres dans le cadre de l’affirmation des Etats nations en Europe, mais egalement pour 
financer des activites commerciales au long cours dans un environnement de mondialisation. 
A la suite de faillites retentissantes comme celle du systeme de Law (1716-1720), la Haute 
Banque parvient a etablir la confiance dans les banques grace a une gestion prudente et a la 
garantie d’importants fonds propres. Elle se consacre aux activites bancaires les plus nobles 
(escompte de lettre de change, credits internationaux, placement d’emprunts d’Etats...). Les 
grandes dynasties ont pour noms Rothschild, Baring, Mallet. . . Au xix e siecle, Fexpansion des 
banques commerciales (crees en societes de capitaux) accompagne Findustrialisation (emer- 
gence des Big Five au Royaume-Uni (Barclays, Midland Bank, Lloyds, National Principal 
Bank, Westminster Bank), creation du Credit Mobilier des freres Pereire (1852), du Credit 
Industriel et Commercial (1859), de la Societe Generate en 1864, du Credit Lyonnais 1863 en 
France, de la Darmstadter Bank (1853), de la Dresdner Bank (1872) en Allemagne...). 

Si ces etablissements financent incontestablement des projets innovants, beaucoup leur 
reprochent de ne pas avoir suffisamment soutenu Factivite economique. Le xx e marque la 
democratisation de la banque avec le developpement de Futilisation du cheque et de la mon- 
naie scripturale, la densification des reseaux d’agences. En France durant les Trente Glorieuses 
et jusqu’a la loi de dereglementation bancaire de 1984, ce developpement va de pair avec une 
specialisation bancaire (Credit Agricole pour les credits a F agriculture...). 

2. TYPOLOGIE DES ACTIVITES BANCAIRES 

On distingue deux grands types de banques suivant la nature des activites exercees : banque 
commerciale et banque d’investissement, mais cette distinction a en definitive peu de sens 
tant sont nombreux les grands groupes qui exercent toutes les activites bancaires (le terme 
banque universelle peut les designer). 

a) Les banques commerciales (banques de depots ou de details) 

Elies ont fondamentalement une activite d’intermediation entre agents a capacite de finance- 
ment et agents a besoins de financement. Elies effectuent cette activite grace a un reseau 
d’agences plus ou moins dense et Foutil internet. Elies travaillent principalement avec une 
clientele de particuliers (menages, tres petites entreprises) et de professionnels (entreprises 
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de plus grandes ladles). Elies recueillent des depots (epargne des menages pour Fessentiel) et 
accordent des prets (credits immobiliers, financement de projets d'investissement, credits a la 
consommation. . La banque se remunere par le differentiel de taux entre taux debiteurs et taux 
crediteurs et surtout sous forme de diverses commissions (sur l’utilisation des cartes bancaires, 
frais de dossiers, de gestion de compte...). 

b) Les banques d'affaires (banques d'investissement) 

Ces banques sont specialises dans les prises de participation dans des societes, dans Finge- 
nierie des rapprochements d’entreprise (conseils en fusions acquisitions), de l’introduction 
des entreprises en Bourse ou encore dans le placement de grands emprunts. Au niveau mon- 
dial, les grandes banques d’affaires ont pour nom Goldman Sachs, Meryll Lynch, Lazard... 

Si, a la suite de la crise de 1929, le Glass-Steagall Act (1933) a impose aux Etats-Unis une 
separation entre activite de banque de detail et activite de banque d’investissements afin de 
garantir la stabilite bancaire et financiere, la dereglementation financiere a battu en breche 
cette separation et permis Femergence de grandes banques universelles (Citigroup et Bank of 
America aux Etats-Unis, la BNP et la Societe Generale en France...). Aujourd’hui les banques 
ont meme developpe des activites dans le domaine de Fassurance. 

3. BANQUES ET CREATION MONETAIRE 

Les banques commerciales participent au processus de creation monetaire sous l’egide de la Ban- 
que centrale qui detient seule le droit de battre monnaie. Une banque cree de la monnaie des lors 
qu’elle accorde un credit : ce credit se traduit par une creation de monnaie scripturale, par un 
depot a vue pour son beneficiaire qui peut mobiliser ces fonds. Selon une formule consacree, les 
credits font les depots. Cette monnaie est ensuite detruite lorsque le credit est rembourse. La 
creation de monnaie est controlee par la Banque centrale qui influence les conditions du refinan- 
cement des banques de second rang (a travers le maniement du taux directeur, les obligations en 
matiere de reserves obligatoires...). La Banque centrale approvisionne les banques en billets et 
organise la compensation des cheques que les banques re 9 oivent de leurs clients. 

4. BANQUE ET MARCHE FINANCIER 

La montee en puissance des marches financiers, de la finance dite directe en liaison avec 
Fapparition de nombreuses innovations techniques et financieres ont pu faire craindre au 
cours des annees 1980-1990 la disparition des banques. La collecte de depots diminue, les 
agents preferant placer leur epargne sur les marches financiers (actions...). Les entreprises 
font davantage appel aux marches financiers pour financer leur projet (emission de billets de 
tresorerie sur le marche monetaire, d’actions et d’obligations). Le financement bancaire 
apparait moins attractif, plus complexe et couteux. 

Les banques ont repondu a ce defi en developpement une activite ((’intermediation de marche 
(SICAV, FCP...) dans un environnement mouvant et risque. Les banques conservent des avanta- 
ges vis-a-vis des marches, ces elements garantissent leur perennite. Elies sont expertes en collecte 
et en traitement de (’information. Elies sont done mieux a meme d’evaluer les risques (de credit) 
grace a leurs expertises sectorielles. De plus, elles peuvent offrir un financement « sur mesure » 
aux entreprises ainsi qu’un accompagnement dans le developpement de la firme. 


Reperes chronologiques 

• 1720 : ruine du systeme de Law. 

• 1852 : creation du Credit Mobilier par les freres Pereire. 

• 1933 : adoption du Glass-Steagall Act aux Etats-Unis. 

• 1984 : vote d'une loi bancaire qui dereglemente le secteur en France. 
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Point clef 

Les banques centrales sont, en quelque sorte, les banques des banques. Une Banque centrale dispose du 
monopole d'emission de la monnaie sur un territoire donne et exerce un controle sur le systeme monetaire 
et financier. Les principales fonctions d'une Banque centrale sont la conduite de la politique monetaire et 
I'exercice du role de preteur en dernier ressort. 

1. LA QUESTION HISTORIQUE DU MONOPOLE D'EMISSION 

Aujourd'hui les banques centrales disposent de monopole d’emission sur leur « territoire ». 
Mais l’idee qu’un monopole puisse etre accorde a une banque a ete tres discutee au xix e siecle 
en Europe et aux Etats-Unis. En France, la Banque de France (creee en 1800) obtient un mono- 
pole national d’emission en 1848 ; aux Etats-Unis, il faut attendre 1913 pour voir emerger un 
Federal Reserve System. 

Les partisans du free banking pensent que l’activite d’emission de monnaie ne doit pas echapper 
au jeu de la concurrence. II convient de laisser au marche le soin de selectionner les monnaies 
qui conservent leur valeur du fait de la bonne gestion des banques emettrices. Malgre les sou- 
venirs de l’instabilite financiere du xix e siecle attachee a la plurality des monnaies, le courant du 
free banking est reste vivace aux Etats-Unis au xx e siecle autour de F. von Hayek et G. Selgin. 

Les partisans du monopole d’emission ont toujours avance F argument de la stabilile finan- 
ciere et de la reduction du risque systeinique. La monnaie est un bien collectif et n’a d’exis- 
tence que par la confiance que lui accordent les agents. II appartient a l’Etat de garantir cette 
confiance ainsi que la stabilile en confiant a une seule banque - sous controle - le privilege de 
battre monnaie. 

2. LES FONCTIONS DES BANQUES CENTRALES 

Historiquement les banques centrales ont exerce trois grandes fonctions. 

Elies ont ete banquier de l’Etat. En echange des revenus associes au monopole d’emission 
des billets, les Etats exigeaient des « avances directes » ou indirectes qui permettaienl aux 
Tresor nationaux de repondre a leurs besoins de financement. Ces besoins financiers du Tre- 
sor apparaissent historiquement comme un determinant de l’autonomie operationnelle des 
Banques centrales. Face a un besoin financier fort, les pouvoirs publics sont (et seront vrai- 
semblablement) toujours tentes de se tourner vers la Banque centrale pour obtenir de l’aide. 
Ils ont intrinsequement la legitimite pour intervenir dans les affaires monetaires. Depuis quel- 
ques annees neanmoins, du fait de la priority accordee a l’objectif de stability des prix, les liens 
financiers entre Banques centrales et gouvernements ont ete coupes et cette fonction a disparu. 
La Banque centrale exerce une fonction de preteur en dernier ressort. Elle garantit la stabi- 
lite financiere en venant au secours d’institutions financieres en difficulty. Cette fonction est 
apparue a la fin du xvm e siecle en Angleterre. Pour les partisans d'une definition fonction- 
nelle de la Banque centrale (Goodhart, Capie, Schnadt), une banque ne devient une Banque 
centrale qu’a partir du moment oil elle joue ce role. 

Plusieurs principes peuvent guider cette action curative de la Banque centrale. 

Pour Walter Bagehot ( Lombard Street , 1873), le preteur en dernier ressort doit accorder des 
prets a toute banque non liquide mais solvable, sans restriction sur la quantite de credits mais 
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en appliquant un taux de penalite. Face a Fimpossibilite pour les banquiers centraux de faire 
dans Furgence la difference entre des situations d’illiquidite et des situations d’insolvabilite, 
le principe dit du too big to fail est applique dans les actions de sauvetage au xx e siecle. Une 
aide est apportee a toute institution financiere dont le poids fait peser un risque systemique 
eleve. La defaillance d'une institution de grande taille aurait trop d’effets induits et menacerait la 
continuite des paiements au sein de l’economie, Le soutien apporte en France au Credit Lyonnais 
dans les annees 1990 par la Banque de France se justifie ainsi. Cette intervention pose un pro- 
bleme d’alea moral : sachant qu’elle sera secourue en cas de difficultes, une banque de second 
rang peut prendre davantage de risques (dans l’octroi de credits ou sur les marches financiers). 

La Banque centrale est la seule institution a pouvoir exercer pleinement cette fonction de PDR. 
Pour pouvoir approvisionner un systeme en liquidite, il convient en effet d’etre emetteur de 
monnaie ultime. Une institution comme le FMI qui souhaiterait s’affirmer comme PDR inter- 
national se heurte a cette incapacity 

3. LA CONDUITE DE LA POLITIQUE MONETAIRE 

La Banque centrale conduit la politique monetaire, elle approvisionne l’economie en liquidite. 
Elle dispose de plus ou moins de marge de manoeuvre dans la definition des objectifs de la 
politique monetaire et dans le maniement d’instruments lui permettant d’atteindre ses objectifs. 
La question de l’autonomie de la Banque centrale est en arriere-plan de ces degres de liberte. 
Aujourd’hui, la politique monetaire accorde la priorite a l’objectif de stabilite des prix. La 
politique monetaire a change de statut depuis le debut des annees 1980. Elle est aujourd'hui 
un instrument indirect de soutien de la croissance a travers Fancrage des anticipations infla- 
tionnistes et moins un outil direct de controle de l’activite (comme avec les politiques de stop 
and go des annees 1960). 

4. LES ACTIONS INTERNATIONALES DES BANQUES CENTRALES 

En principe, les Banques centrales ne sont pas en charge du choix du regime de change, ni de la 
definition de la politique de change d’une economic. Ces prerogatives appartiennent aux gouver- 
nements. La Banque centrale ne fait que mettre en oeuvre les choix politiques. Au sein de la zone 
euro, la situation est de ce point de vue plus complexe. la responsabilite de la politique de change 
fait l’objet d’un partage relativement flou entre le Conseil des ministres des Finances et la BCE. 
Les Banques centrales cooperent en certaines occasions : elles peuvent mettre en oeuvre des 
interventions concertees sur les marches de change pour e viter des « desajustements » des 
cours de change. Elles peuvent se coordonner pour approvisionner le systeme en liquidite et 
faire face ensemble a une crise financiere (reaction de la Fed et de la BCE face a la crise des 
subprimes en 2007-2008). 

Elles peuvent aussi se concerter pour definir une reglementation bancaire. La BRI s'efforce 
de coordonner ce type d’actions. Elle abrite plusieurs comites : le Comite sur les systemes de 
paiements et de reglements, le Comite sur le systeme financier mondial et le Comite de Bale 
sur le controle bancaire. Dans le cadre du Comite de Bale, elle definit des regies prudentielles 
que les banques commerciales doivent appliquer dans le monde entier et dont les Banques 
centrales sont chargees de superviser la bonne application. 

Reperes chronologiques 

• 1694 : creation de la Banque d'Angleterre. 

• 1800 : creation de la Banque de France. 

• 1913 : installation du Fed aux Etats-Unis. 

• 1998 : creation de la Banque centrale europeenne. 
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Point clef 

L'autonomie des Banques centrales constitue une garantie institutionnelle en matiere de stability des prix. 
Ce statut est I'objet de debats nombreux et souvent passionnes. 

1. DEFINITION ET POSITION DU PROBLEME 

Le concept d’independance est le plus couramment employe pour qualifier les relations entre 
un gouvernement et une Banque centrale. 

En realite, le mot independance est tres restrictif, la notion est binaire. L’independance de 
deux elements suppose l’absence de toute relation entre eux. Or par nature, la monnaie, qui 
est un bien collectif et n’a d’existence que par la confiance que lui accordent ses utilisateurs, 
est appelee a ne jamais completement echapper a l’influence de l'Etat (v. Ch. Goodhart). Le 
mot autonomie, moins absolu - plus graduel, convient en principe mieux. 

On peut distinguer deux types d’autonomie : Tune institutionnelle, Tautre operationnelle (cette 
typologie est voisine de Topposition independance de jure et independance de facto proposee 
en France dans les annees 1990 par M. Aglietta). 

L’autonomie institutionnelle concerne les aspects juridiques et organiques definissant les condi- 
tions de fonctionnement de la Banque centrale (conditions de nomination et de revocation 
des dirigeants, duree du mandat...). 

L’autonomie operationnelle a trait a la capacite de la Banque a mettre en ceuvre librement la 
politique monetaire (il faut pour cela qu’elle dispose d’un instrument, le taux d’interet le plus 
souvent, et que ses liens financiers avec l’Etat soient les plus reduits possible). 

On sent que la Banque centrale doit d'une part etre assez eloignee des pouvoirs publics pour 
que les agents aient confiance dans la capacite de la monnaie a conserver sa valeur mais que, 
d’autre part, la Banque centrale doit rester sous controle du gouvernement afin qu'un controle 
democratique puisse etre exerce ou une action d’urgence entreprise. 

En matiere d’autonomie, rien ne semble pouvoir etre « graver dans le marbre ». Le degre 
d’autonomie varie historiquement en fonction des structures de Teconomie, de l’intensite des 
besoins financiers des gouvernements, du rapport de forces entre sphere economique et sphere 
sociale et politique (theme de l’encastrement chez Polanyi)... 

2. LES JUSTIFICATIONS DE L'AUTONOMIE, LA CREDIBILITY DE LA POLITIQUE MONETAIRE 

Historiquement, l’Etat a montre des limites dans la gestion des affaires monetaires : les pouvoirs 
publics ont souvent abuse du seigneuriage et ont ete incapables de controler la dynamique 
inflationniste ainsi engendree ou entretenue. Lorsque, dans les annees 1980, la lutte contre 
Tinflation s’est imposee pour les Etats comme un element de contrainte externe, l’idee d’octroyer 
une tres forte autonomie a la Banque centrale est apparue afin de mieux garantir cette stabilite 
et de credibiliser la politique monetaire. 

Lorsque l’on coupe les liens financiers entre le gouvernement et la Banque centrale, on sup- 
prime en principe toute possibilite de seigneuriage. Un deficit budgetaire ne peut plus etre 
finance par creation monetaire directe. 

De meme si la Banque centrale dispose d’une forte autonomie, elle va spontanement privile- 
gier, en principe, l’objectif de stabilite des prix aux depens du soutien a l’activite. En ce sens, 
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elle est dite conservatrice (pour reprendre la terminologie de Rogoff, 1985). Le banquier central 
se sent investi d’une mission de preservation de la valeur de la monnaie (c’est sa fonction). 
Ajoutons qu’avec une Banque centrale « independante », le risque d'incoherence temporelle 
se trouve minimise. Contrairement a un gouvernement a la veille d’une election, la Banque 
centrale autonome n’est pas tentee de sacrifier son objectif de prix pour soutenir « artificielle- 
ment » l’activite. 

Dans une approche a la Kydland et Prescott (1977), cette configuration favorise le respect de 
regies dans la conduite de la politique monetaire et met a l’abri de pratiques discretionnaires d’au- 
tant plus probable a la veille d'une election (v. les travaux de Nordhaus sur les cycles budgetaires). 
En matiere de lutte contre l'inflation, la credibilite d’une Banque centrale autonome est plus 
grande que celle d’une institution sous la coupe de son gouvernement. 

Sans surprise, les etudes empiriques (Persson et Tabellini (1994), Cukierman et Lippi (1999)...) 
mettent au jour l’existence d’une relation inverse entre le degre d’autonomie des Banques 
centrales et le taux d’inflation en vigueur dans l’economie (meme si on peut facilement trouver 
des contre-exemples, la France entre 1983 et 1992). 

3. LES ECUEILS ET LES RISQUES DE L'AUTONOMIE 

Un premier risque est que la Banque centrale conduise une politique monetaire manifestement 
inadaptee, trop rigoureuse. De ce point de vue les positions de la BCE ont ete attaquees sur 
deux horizons monetaires, le court et le long termes. 

A court terme, certains lui reprochent - un peu injustement - d’etre arc-boutee sur un objectif de 
2 % d’inflation et de ne pas tolerer d’entorse a « sa regie » en cas de chocs conjoncturels, ils 
denoncent son « autisme » ou a minima son manque de reactivite. 

A long terme, c’est le chiffre de 2 % lui-meme qui est contestable, juge trop faible. Le niveau 
d’inflation est surestime par les indices officiels (d’environ 0,5 %) qui s’ajustent avec retard 
aux effets qualites (la qualile s’ameliore a prix constants) et aux effets de substitution (modi- 
fication du panier de consommation en fonction des variations des prix relatifs). 

Un autre risque concerne I’absence de coherence entre politiques budgetaire et monetaire, 
deux politiques economiques liees structurellement par les taux d’interet. 

Une analyse en termes de theorie des jeux fait apparaitre que l’absence de coordination 
debouche sur une situation relativement inefficace. La politique budgetaire apparait excessi- 
vement laxiste (en raison de l’aversion des gouvernements contre le chomage) et la politique 
monetaire apparait elle excessivement restrictive (du fait de l’aversion de la Banque centrale 
contre l’inflation). En definitive cette situation est prejudiciable pour l’economie, elle est 
associee a un risque de stabilisation insuffisante de l’activite. 

Un autre probleme reside dans un defaut de transparence de la Banque centrale qui recouvre 
le fait qu’elle ne donne pas assez d’informations sur ses debats internes, les raisons de ses 
choix monetaires et plus largement qu’elle ne rend pas assez compte de son activite devant 
« le politique ». La transparence de la Banque centrale europeenne est jugee plutot faible. 
Elle presente devant le Parlement europeen un rapport annuel sur ses activites et la politique 
monetaire conduite au cours de l’annee precedente et l’annee en cours. Ce rapport fait l’objet 
d’un envoi au Conseil de l’Union europeenne et a la Commission. Mais, contrairement a son 
homologue americaine, la Fed, elle ne rend pas public ses « minutes », c’est-a-dire le detail 
des deliberations du Conseil des gouverneurs. 

Reperes chronologiques 

• 1936 : nationalisation de facto de la Banque de France. 

• 1993 : octroi d'une forte autonomie a la Banque de France. 
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Point clef 

La construction europeenne apparait a la fois comme I'experience la plus precoce et la plus achevee d'inte- 
gration economique regionale. Les avancees de plus de quarante ans d'integration reelle sont couronnees en 
1999 par I'instauration d'une monnaie unique. Le processus de construction semble, par ailleurs, marque par 
une alternance entre phase d'approfondissement de ^integration et phase d'elargissement de I'Union. 

1. LA RECHERCHE D'UNE VOIE D'INTEGRATION, AUX RACINES DE L'EUROPE ECONOMIQUE 

a) Les premieres formes de cooperation 

Au sortir de la guerre, l’union des pays europeens apparait comme le meilleur moyen de 
garantir la paix et la prosperity Mais comment rapprocher les Etats ? Une grande Europe 
aurait pu naitre sous l’impulsion des Etats-Unis si l’URSS avait accepte que les pays de l’Est 
beneficient du plan Marshall ; c’est d’ailleurs pour gerer cette aide que FOrganisation euro- 
peenne de cooperation economique est creee en avril 1948. Cet organisme de cooperation 
rassemble 18 pays europeens. 

L’Union europeenne des paiements, etablie en 1950, approfondit cette cooperation entre Etats de 
l’OECE via la mise en place d’un systeme de clearing multilateral en matiere de reglement 
des echanges internationaux. Ce dispositif relache la contrainte externe des pays membres et 
permet de dynamiser Fouverture. Durant ces annees 1950, FEurope presente un deficit com- 
mercial vis-a-vis des Etats-Unis, mais plus que compense par un excedent du poste services et 
« autres invisibles », ce qui lui permet d’accroitre assez rapidement ses reserves monetaires. 
Les pays de l’OECE peuvent ainsi retrouver la convertibilite de leur monnaie en 1959. 

La creation de la premiere institution europeenne, le Conseil de l’Europe en mai 1949, revele 
une premiere double exigence difficile a concilier en matiere de construction europeenne : 
comment promouvoir une organisation federative et preserver la souverainete des Etats. Ce 
Conseil de FEurope est une assemblee qui reunit les gouvernements et les parlements nationaux, 
mais ne dispose que d’un pouvoir consultatif. Seul son Conseil des ministres possede des pouvoirs 
dans le domaine tres restreint de la protection des droits de l’homme. 

L’integration aurait pu etre immediatement politique si une Europe de la defense avait vu le 
jour. Le plan Pleven aboutit a la creation d’une Communaute europeenne de Defense (CED) 
afin notamment d’encadrer le rearmement de l’Allemagne (traite de Paris du 27 mai 1952). 
Mais le ref us du Parlement frangais de ratifier ce traite met fin a la CED. 

b) Vers un rapprochement de nature economique 

Conformement a la philosophie de Jean Monnet, l’integration va etre de nature economique 
autour de realisations tres concretes. 

Le plan Schuman (il est alors ministre frangais des Affaires etrangeres) de mai 1950 propose 
de creer de premieres solidarites europeennes en mettant en commun la production dans le 
domaine de l’industrie lourde. La France manque a l’epoque de charbon pour sa siderurgie et 
souhaite obtenir du charbon allemand en toute securite en creant un marche libre de la 
houille et de l’acier entre six pays (Belgique, France, Italie, Luxembourg, Pays-Bas, Republique 
federate allemande). Ce projet est negocie par Schuman avec d’autres « peres de FEurope », 
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l’Allemand Adenauer et l’llalien De Gasperi. Le traite de Paris du 18 avril 1951 etablit les 
institutions de la Communaute europeenne du charbon et de I’acier (CECA). 

La dimension economique de l’integration est par la suite privilegiee. Le traite de Rome, 
signe le 25 mars 1957, institue une Communaute economique europeenne, appelee egalement 
« Marche commun » des six. L’objectif est de liberaliser les echanges en creanl une union 
douaniere. 

2. LE PROCESSUS : APPROFONDISSEMENT VERSUS ELARGISSEMENT 

a) Progres et promesses de l'integration economique 

En 1960, un autre projet d’integration voit le jour en Europe : P Association europeenne de 
libre-echange qui rassemble sept pays (dont le Royaume-Uni, qui avait refuse de participer 
aux negotiations preparatories au traite de Rome). La CEE repond a cette initiative par 
l’approfondissement de sa propre integration. En 1962, la politique agricole commune est 
mise en place (v. fiche 60). De 1959 a 1968, les tarifs douaniers sont abolis entre les six qui 
realisent des le l er juillet 1968 P Union douaniere, soit avec un an et demi d’avance. Un tarif 
exterieur commun modere est mis en place a cette epoque. En 1967, la Commission euro- 
peenne est creee afin de faire avancer Pharmonisation des structures des pays membres. 
L’intensification des echanges commerciaux est forte au sein de la CEE et y apparait comme 
un puissant facteur de croissance economique. 

Afin de favoriser plus encore le developpement des echanges, les six decident en 1969 de pre- 
parer une Union economique et monetaire. Le rapport Werner (1970) propose Pinstitution 
d’une monnaie commune qui coexisterait avec les monnaies nationales. Au sommet de Paris 
en octobre 1971, les chefs d’Etats et de gouvernement decident de mettre en place une politique 
regionale et de realiser PUnion europeenne avant 1980. 

b) L'elargissement et ses diff icultes 

En realite, malgre ces grandes ambitions, les annees 1970 sont marquees par une stagnation 
relative de l’integration. Jusqu’en 1986, la construction europeenne passe par un elargissement. 
Trois nouveaux membres rejoignent la CEE en 1972 : le Royaume-Uni, PIrlande et le Dane- 
mark. La dynamique d’integration apparait des lors reduite. Le serpent monetaire europeen 
mis en place au printemps 1972 echoue a integrer les monnaies en son sein et a garantir la sta- 
bility des cours de change. A partir de 1979, le SME connait lui aussi de tres nombreux ajuste- 
ments. Un contexte international d’instabilite et de ralentissement du rythme de la croissance 
ne favorise pas les concessions nationales. Le Royaume-Uni remet en cause avec fracas la 
solidarity financiere au sein de la CEE. En 1980, les Anglais regoivent 8 % des depenses de la 
Communaute, alors que leur part dans le PNB est de 16 % et qu’ils contribuent au budget a 
hauteur de 21 %. Margaret Thatcher demande sur cette base le remboursement de la contri- 
bution nette du Royaume-Uni. L’heterogeneite structurelle de la zone apparait criante a la 
suite de l’integration de la Grece en janvier 1981 puis de l’Espagne et du Portugal en jan- 
vier 1986. II devient indispensable de developper une politique regionale ambitieuse pour 
resorber les ecarts de developpement et d’impulser une nouvelle dynamique d’approfondissement 
de l’integration. 

3. L'INTEGRATION MONETAIRE POUR PRESERVER LES ACQUIS DE L'INTEGRATION REELLE 

a) Les avancees de la liberalisation 

L’Acte unique europeen, ratifie en 1986, est constitue d’une serie d’amendements et de com- 
plements aux traites portant creation de la CECA, de la CEE et d’Euratom. II prevoit la mise 
en place avant le 31 decembre 1992 d’un espace sans frontiere interieure oil les marchandises, 
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les capitaux et les personnes pourraient circuler librement. Cette abolition est realisee le 
l er janvier 1993. 

Cette liberalisation interne qui se double d’un mouvement d’intensification de la mobilite 
internationale des capitaux parait difficilement compatible avec la preservation de la stabilite 
monetaire. Les crises de change de 1992-1993 au sein du SME confirment ces craintes. 
L’ampleur de l’attaque speculative contre certaines monnaies impliquait un resserrement 
monetaire dont les couts internes auraient ete trop difficiles a supporter pour les autorites, 
d’oii des sorties du systeme pour la livre et la lire (septembre 1992), d’ou l’elargissemenl des 
bornes a ±15 % debut aout 1993 a la suite d’une troisieme attaque contre le franc frangais. 

b) Le rapport Delors 

En avril 1988, le Conseil europeen confie a un comite, preside par Jacques Delors, la respon- 
sabilite « d’etudier et de proposer les etapes concretes devant mener a FUnion Economique 
et Monetaire ». Le rapport Delors, presente en juin 1989, opte pour la solution d'une mon- 
naie unique europeenne et definit trois etapes pour y parvenir. Une premiere etape instaure- 
rait la liberte des mouvements de capitaux et developperait la coordination des politiques 
economiques dans le contexte institutionnel existant. Une deuxieme etape prevoit le renfor- 
cement de la coordination des politiques economiques et la mise en place de nouvelles insti- 
tutions preparant la monnaie unique. La troisieme etape est constitute par le passage a des 
parites irrevocablement fixees ; les Etats transfereraient alors leurs prerogatives monetaires. 
Les reserves de change seraient mises en commun et la monnaie unique se substituerait aux 
monnaies nationales. Le projet ainsi definit suit largement la trajectoire de l’integration syste- 
matised par Balassa dans l’ouvrage The Theory of Economic Integration (1961) : l’integration 
monetaire couronne l’integration reelle. 

c) Le traite de Maastricht 

Ce rapport Delors sert de base au traite de Maastricht signe en fevrier 1992 qui prevoit la 
creation d’une monnaie unique (appele alors Ecu mais le sommet de Madrid en decem- 
bre 1995 opte finalement pour le nom euro) et fixe le l er janvier 1999 comme date butoir pour 
FUnion monetaire... II definit un calendrier de l’integration monetaire. Le traite retient la date 
du l er janvier 1994 pour le passage a la deuxieme etape. II definit cinq criteres de convergence 
a respecter par les Etats dans les domaines monetaire et financier. 

d) Les criteres de convergence de Maastricht 

Le deficit budgetaire brut ne doit pas etre superieur a 3 % du PIB. 

La dette publique ne doit pas etre superieure a 60 % du PIB. 

L’inflation ne doit pas etre superieure de plus de 1,5 point a la moyenne des trois economies 
les moins inflationnistes. 

Le taux d'interet a long terme ne doit pas etre superieur de plus de 2 points a la moyenne des 
trois economies ayant les taux les plus faibles. 

En matiere de change, le pays doit respecter les marges normales de fluctuation prevues par 
le mecanisme de change du SME pendant au moins deux ans sans devaluation. 

Le passage a la monnaie unique doit s’effectuer au plus tot le l er janvier 1997 si sept pays 
satisfont les criteres de convergences. 

e) Le succes de I'installation de I'euro 

Le 3 mai 1998, onze pays sont officiellement qualifies parmi les quinze d’une Union euro- 
peenne qui s’est elargie depuis 1995 a la suite de Fadhesion de la Suede, l’Autriche et la Fin- 
lande. Les pays qualifies pour I’euro sont FAllemagne, la Belgique, l’Espagne la France, 
FItalie, le Luxembourg, les Pays-Bas, le Portugal et l’Autriche et la Finlande qui participent 
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au mecanisme de change alors que leurs monnaies ne font pas partie de la composition de 
l’euro. Une interpretation politique du respect des criteres de convergence a prevalu : la Bel- 
gique et l’ltalie avaient un ratio d’endettement tres superieur a 60 %. 

Le l er janvier 1999, des taux de conversion irrevocables sont etablis entre les onze monnaies 
(rejointe par la monnaie grecque en janvier 2001) meme si l’euro n’existe encore que sous sa 
forme scripturale. Les billets et les pieces sont mis en circulation a partir du l er janvier 2002 
et, le premier juillet 2002, les monnaies nationales disparaissent totalement de la circulation. 

4. LES DEFIS DE L'INTEGRATION POLITIQUE EUROPEENNE 

En mai 2004, dix nouveaux pays adherent a FUnion europeenne (Chypre, Estonie, Hongrie, 
Malte, Lettonie, Lituanie, Pologne, Republique tcheque, Slovaquie, Slovenie). Le PIB de 
l’UE atteint en 2005 12 937 milliards de dollars, contre 12 487 milliards de dollars pour les 
Etats-Unis. L’Union europeenne parait en mesure de contester la puissance economique des 
Etats-Unis et d’influencer davantage les relations commerciales et financieres internationa- 
les. Mais pour Fheure, Fabsence d’integration politique semble prejudiciable a Faffirmation 
de l’euro en tant que monnaie international et, plus largement, a Finfluence europeenne 
dans le monde. 

Le non-respect du Pacte de stability et de croissanee par de nombreux pays (dont FAllemagne 
et la France) et finalement Fabsence de sanction illustrent la pregnance des preoccupations 
nationales et la difficulty de voir emerger une veritable autorite politique supranationale. 
L’echec du projet de traite constitutionnel en 2005 (vote negatif de la France et des Pays-Bas) 
stoppe la dynamique d’integration et eloigne notamment Fhorizon de l’integration politique. 
Cette sequence reste cependant conforme a Fhistoire de la construction europeenne qui n’a 
pu associer veritablement approfondissement de l’integration et elargissement. 

L’adhesion des dix nouveaux membres (puis celle de la Bulgarie et de la Roumanie en 2007) 
pose de nouveau avec acuite la question de la resorption des ecarts de developpement et de 
Fheterogeneite structurelle de FUnion. Ce nouvel elargissement amene aussi a une interrogation 
sur la definition des frontieres europeennes (geographique, culturelle...) et sur Fhorizon de 
l’integration politique. 


Reperes chronologiques 

• 1951 (18 avril) : traite de Paris qui etablit la CECA. 

• 1957 (25 mars) : traite de Rome qui institue la Communaute economique europeenne. 

• 1968 (juillet) : realisation de I'Union douaniere entre les six. 

• 1972 : adhesion du Royaume-Uni, du Danemark et de I'lrlande. 

• 1991 : traite de Maastricht. 

• 1999 : creation de I'euro. 

• 2004 : elargissement de I'Union europeenne a 10 pays de I'Est de I'Europe. 
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Point clef 

La mise en place du Systeme monetaire europeen (SME) vise a stabiliser les cours de change entre monnaies 
europeennes. Les crises de ce systeme au debut des annees 1990 attirent I'attention sur la necessity de mettre 
en place une monnaie unique pour preserver les acquis de I'integration europeenne. 

1. L'ECHEC DU SERPENT MONETAIRE EUROPEEN 

Le sommet europeen de La Haye en 1969 envisage la creation d’une Union economique et 
monetaire et le rapport Werner (1970) trace le chemin vers une monnaie commune. Mais ces 
ambitions europeennes sont immediatement confrontees a la realite de l’eclatement du systeme 
de Bretton Woods. 

Les accords du Smithsonian Institut de decembre 1971 en elargissant les marges de fluctuations 
des monnaies de ±1 % autour des parites centrales, a ±2,25 % constituent une menace pour le 
developpement des echanges intra-europeens et la poursuite de la politique agricole commune. 
L’idee du Serpent monetaire europeen est de reduire ces fluctuations en etablissant des marges 
plus faibles. Le 21 mars 1972, le Conseil des ministres de la CEE convient de reduire les marges 
de fluctuations des monnaies europeennes de rnoitie par rapport a ce que prevoyait l’accord 
du Smithsonian Institut. Le Comite des gouverneurs des Banques centrales decide, a Bale, le 
10 avril 1972, de mettre en place un mecanisme de solidarite monetaire pour stabiliser les 
cours de changes. Ce mecanisme reunit les six pays fondateurs plus le Royaume-Uni et le 
Danemark. Malgre le flottement du dollar en 1973, le Serpent monetaire subsiste mais se 
montre incapable de garantir veritablement la stability. La livre en sort en 1972, la lire en 
1973, le franc francais quitte definilivement le Serpent en 1976, le mark est reevalue a quatre 
reprises, le florin hollandais deux fois. Entre 1976 et 1979, le Serpent devient une sorte de 
zone mark : seuls le deutschemark, le florin, le franc beige et les couronnes scandinaves y par- 
ticipent. L’echec du serpent resulte pour partie d’un defaut de coordination des politiques 
economiques dans un contexte particulieremenl instable. Le Serpent est dissous en 1979 et 
remplace par le SME. 

2. LES GRANDS PRINCIPES DU SME 

La conference de Breme Quillet 1978) puis le Conseil europeen de Bruxelles (decembre 1978) 
decident de la mise en place d’un nouveau systeme entre les monnaies des pays membres. 
Ceux-ci fixent les taux de change entre leurs monnaies et les laissent Hotter par rapport au dollar. 
Le Systeme monetaire europeen qui entre en vigueur le 13 mars 1979 repose au depart sur 
deux piliers. 

L’Ecu est institue en tant qu’unite monetaire europeenne : c’est une monnaie-panier qui tire son 
nom d’un sigle anglais, European Currency Unit , mais evoque aussi une ancienne monnaie fran- 
caise. Sa valeur est determinee a partir d’un panier de monnaies des pays membres au prorata de 
leur PIB et de l’intensite de leurs echanges commerciaux. La position de chaque monnaie vis- 
a-vis de l’Ecu permet d’identifier le ou les responsables des tensions sur les taux de change. 
Des marges de fluctuations plus larges et plus realistes que celles du Serpent sont definies pour 
limiter les fluctuations des cours bilateraux : les cours ne doivent pas s’ecarter de± 2,25 % des 
parites centrales. 
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Si, a l’epoque, les neuf pays membres participant a l'Ecu, certains obtiennent des amenage- 
ments en matiere de change. Ainsi le Royaume-Uni ne participe pas au mecanisme de change 
jusqu’a son adhesion au systeme en octobre 1990. L’ltalie obtient des marges de fluctuations 
plus larges de ±6 %, elle n’entre dans les marges etroites qu'en 1990. L’Espagne et le Portugal 
ont eux aussi beneficie de ces marges elargies au moment d’integrer le mecanisme de change 
europeen, respectivement en juin 1989 et avril 1992. 

Les pays qui adherent aux mecanismes doivent defendre la valeur de leur monnaie par rapport a 
toutes les autres. Pour ce faire, les banques centrales disposent de possibility d’emprunts 
aupres de leurs consoeurs pour des montants illimites (un delai de remboursement est fixe a 
75 jours mais il peut etre proroge). Les Banques centrales peuvent utiliser les fonds regus du 
FECOM (Fonds europeen de cooperation monetaire, remplace par l'lnstitut monetaire euro- 
peen a partir de 1994) contre un depot aupres de lui de 20 % de leurs avoirs en or et devises. 
Entre 1979 et 1986, les ajustements ont ete relativement nombreux au sein de ce systeme (six 
reevaluations du mark, quatre devaluations du franc francais...). Les trajectoires des determi- 
nants fondamentaux des taux de change (inflation, balance des paiements...) sonl alors assez 
heterogenes et le systeme fait preuve d’une relative souplesse. Par la suite, les principaux 
membres font savoir qu’ils souhaitent maintenir la fixite des parites. La perennite du systeme 
se pose desormais plus ouvertement en termes de credibility Le SME se transforme alors en 
un systeme asymetrique ou les pays a monnaie faible sont contraints de suivre la strategic 
monetaire allemande. 

3. LES CRISES DU SYSTEME MONETAIRE EUROPEEN 

L’Acte unique europeen ratifie en 1986 est constitue d’une serie d’amendements et de com- 
plements aux traites fondateurs. II prevoit la mise en place avant le 31 decembre 1992 d'un 
espace sans frontiere interieure ou les marchandises, les capitaux et les personnes pourraient 
circuler librement. Cette abolition est effectivement realisee le l er janvier 1993. 

Cette liberalisation interne, qui se double d’un mouvement d'intensification de la mobilite 
internationale des capitaux, parait difficilement compatible avec la preservation de la stabilite 
monetaire (rapport Padoa-Schioppa de 1987 qui reactualise l’analyse de Mundell en termes 
de triangle d’incompatibilite). Les crises de change de 1992-1993 au sein du SME en appor- 
tent une demonstration criante. L’ampleur de l'attaque speculative contre certaines monnaies 
implique un resserrement monetaire dont les couts internes (sur 1’activite) sont trop difficiles a 
supporter pour les autorites. La livre sterling et la lire italienne (septembre 1992) sont contraintes 
de sortir du systeme en 1992. Les bornes de fluctuations des cours doivent etre portees a 
± 15 % debut aout 1993 a la suite d’une troisieme attaque contre le franc frangais que l’axe 
franco-allemand, promoteur de l’union monetaire, ne parvient pas a contrer. Le SME change 
de nature et devient un regime de semi-flottement. Les evolutions du change menacent alors 
de freiner les echanges intra-europeens. Dans la lignee des travaux de Obtsfeld (1986), une 
seconde generation de modeles de crises de change analyse le caractere autovalidant de ce 
type d’attaque. 


Reperes chronologiques 

• 1972 : mise en place du Serpent monetaire europeen. 

• 1979 (mars) : mise en place du Systeme monetaire europeen. 

• 1989 : presentation du rapport Delors. 

• 1992 : signature du traite de Maastricht. 

• 1992-1993 : crises de change au sein du SME. 

• 1999 : creation de I'euro. 
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Point clef 

La PAC s'inscrit dans une double tradition historique de protection de I'agriculture et d'articulation avec des 
objectifs plus larges (securite des approvisionnements, gestion de I'espace...). Pour affronter le defi de I'inde- 
pendance alimentaire, I'Europe naissante met en place en 1962 une politique. Le secteur agricole symbolise 
la construction europeenne pendant plusieurs decennies. 

1. LA PAC « VICTIME » DE SES SUCCES (1962-1992) 

a) La modernisation de I'agriculture europeenne a travers un protectionnisme « offensif » 

Les objectifs generaux de la PAC ont ete definis dans le traite de Rome (25 mars 1957) et ses 
principes directeurs fixes lors de la conference ministerielle de Stresa en juillet 1958. Les 
mecanismes de base ont ete etablis par les six pays fondateurs en 1960 ce qui a permis a la 
PAC d’entrer en vigueur des 1962. Cinq objectifs ont ete mis en avant : 

• Accroitre la productivite de Pagriculture en developpant le progres technique... 

• Assurer un niveau de vie equitable a la population agricole. 

• Stabiliser les marches. 

• Garantir la securite des approvisionnements. 

• Assurer des prix raisonnables dans les livraisons aux consommateurs. 

Le fonctionnement de la PAC repose sur des principes vecteurs d’integration au sens strict du 
terme : la libre circulation des produits agricoles a I’interieur de la communaute, l’harmonisation 
des regies sanitaires, la mise en place d’une organisation commune de marche destinee a 
garantir l’unite de prix au sein de la zone, la preference communautaire qui conduit a la taxation 
des importations dont le prix est inferieur au prix interieur europeen, la solidarity financiere 
des pays membres. 

L’axe central de la PAC repose sur la garantie des prix. Les marches sont amenages en orga- 
nisation commune de marche (OCM), chaque produit ou groupe de produits fait l’objet d'un 
reglement de marche destine a orienter les productions et a stabiliser les prix (cereales, volailles 
en 1967, lait en 1968. . .). 

Le financement est assure par le fonds europeen d’orientation et de garantie agricole (FEOGA) 
dont les ressources sont constitutes de prelevements obligatoires, de droits de douane, depuis 
1971 d’une fraction de la TVA de chaque Etat membre et d'une ressource complementaire 
fonction de leur PNB depuis 1994. 

b) Des resultats inesperes : le « miracle de la PAC » 

La PAC a largement contribue a la modernisation de I’agriculture europeenne. Sa mecanisa- 
tion s’est intensifiee, les exploitations ont ete restructures, l’irrigation et le drainage se sont 
developpes... Un bond en avant des rendements a ete realise. En France, la productivite par 
actif agricole passe du tiers du niveau americain avant 1939 a 60 % dans les annees 1990. 

La PAC a ainsi contribue a la reconquete du marche interieur europeen. Des les annees 1970, 
l’autosuffisance est atteinte dans de nombreuses productions et des excedents s’accumulent, 
comme dans le secteur laitier. 

Les objectifs initiaux de la PAC ont ete depasses. Des lors, la necessity d’une reforme est 
apparue tant cette politique a fait l’objet de critiques a la fois internes et externes. 

Au plan interne, les stocks s’accumulent (500 000 tonnes de beurre, 15 millions de tonnes de 
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cereales en 1991...), le cout budgetaire du soutien des prix et de la gestion des stocks est juge 
excessif (la politique agricole absorbe 66 % du budget europeen en 1989). Par ailleurs, l’orien- 
tation productiviste de l’agriculture europeenne commence a etre denoncee. ['utilisation 
abondante des pesticides et des engrais menace renvironnement. 

Au plan international, les effets de distorsion du soutien des prix sont denonces dans le cadre 
des negotiations du GATT, les Etats-Unis menent une offensive afin de reduire les parts de 
marche de l’Europe dans le commerce agricole mondial. 

2. LES REFORMES DE LA PAC (1992-2012) : L'EXTENSION DU DECOUPLAGE 

a) Le virage de 1992 

La reforme de mai 1992 concerne les principes et le contenu de la PAC. Elle substitue pour 
partie au soutien des prix un systeme d’aides decouplees des variations de production mais 
liees aux niveaux anterieurs de production et de productivity. Par ailleurs la reforme etend le 
systeme des quotas de production et promeut le gel d’une partie des terres pour les exploita- 
tions de grandes tailles. Un volet de la reforme cherche aussi a promouvoir la preservation de 
l’environnement et le potentiel de developpemenl des campagnes (tourisme rural). 

Ces mesures permettent de controler l’offre agricole et les depenses budgetaires, mais elles ne 
font qu’attenuer les critiques adressees a la PAC. En 1999, cette politique absorbe encore 42 % 
du budget de l’Union europeenne. La repartition des aides est mise en cause (30 % des exploitants 
captant pres de 80 % des aides). Au niveau international, le principe du soutien des prix est denonce 
par les grands pays exportateurs (Australie, Bresil...) rejoints par les pays d'Afrique. Le Conseil 
europeen de Berlin, en mars 1999, decide d’une nouvelle baisse des prix d’intervention. 

b) La reforme de 2003 

La reforme de la PAC de 2003 prolonge les reformes de 1992 et 1999 en augmentant le nombre 
de produits soumis a la discipline generale de la baisse du soutien par les prix et la compensation 
des pertes induites de revenus par des aides directes decouplees des quanlites produites (pre- 
mier pilier). Le deuxieme pilier propose des aides additionnelles conditionnees a des efforts 
qualitatifs en matiere d’environnement. 

Un objectif de la reforme est de rendre compatible les aides europeennes a l’agriculture avec 
les pratiques en vigueur dans le cadre de l’OMC. Le decouplage de la politique de soutien 
devrait permettre de classer une part des aides dans la boite dite verte autorisees du fait de 
leurs faibles effets « distorsifs » sur les echanges internationaux. 

Le premier pilier de la nouvelle PAC transforme une majority des aides directes de soutien 
des revenus en un paiement unique par exploitation deconnecte des choix et des niveaux de 
production. Elle conditionne l’attribution du paiement unique au respect de normes environ- 
nementales, de bien-etre des animaux. . . En vertu du principe de subsidiarity, les Etats disposent 
de vraies marges de manoeuvres dans l’application de la reforme (choix de la date de mise en 
oeuvre... Cette souplesse dans les modalites d’application de la nouvelle PAC pourrait prefi- 
gurer une renationalisation des politiques agricoles apres 2012. 


Reperes chronologiques 

• 1962 : entree en vigueur de la PAC. 

• 1984 : instauration des quotas laitiers. 

• 1992: reforme de la PAC. Aides decouplees et promotion du gel des terres. 

• 1992 (novembre) : signature de I'accord de Blair House a Washington entre les Etats-Unis et I'Europe qui pre- 
voit une reduction du soutien a I'agriculture. 

• 2003 : nouvelles reformes. Aides directes decouplees des quantites produites. Aides additionnelles condition- 
nees a des efforts qualitatifs. 
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Point clef 

La Banque centrale europeenne conduit la politique monetaire dans la zone euro. Son objectif principal est 
de garantir la stability des prix dans cet espace. Elle est dotee pour cela d'une tres forte autonomie en parti- 
cular sur le plan operationnel. 

1. LES MISSIONS DE LA BCE 

La Banque centrale europeenne a ete institute a partir du l er juin 1998. Elle est dotee d’une 
personnalite juridique et beneficie d’un statut supranational. Elle appartient a l’Eurosysteme 
et au SEBC (Systeme europeen des Banques centrales). 

L’Eurosysteme rassemble les Banques centrales nationales de la zone euro et la BCE. 

Le SEBC integre les Banques centrales nationales de l’ensemble des Etats membres de 
l’Union europeenne et la BCE. 

Les missions de l’Eurosysteme consistent, d’apres le traite de Maastricht (art. 105) adefinir et 
a mettre en place la politique monetaire de la zone euro, a conduire les operations de change, 
a detenir et gerer les reserves de change des Etats membres et a promouvoir le bon fonction- 
nement du systeme de paiements. 

Ces missions renvoient a un objectif general de preservation de la valeur de l’euro a long 
terme et, partant, de son affirmation en tant que monnaie forte (c’est-a-dire une monnaie 
capable de conserver son pouvoir d’achat sur le long terme). 

La BCE autorise remission des billets de banque en euros. Le SEBC emet ces billets qui seuls ont 
cours legal dans la zone euro. Les pieces sont emises par les Etats membres mais la BCE doit 
donner son approbation concernant le volume de remission. La BCE controle done pleinement 
remission de monnaie, attribution historique essentielle d’une Banque centrale. 

Le siege de la BCE se situe a Francfort. Cette localisation rappelle combien l’identite mone- 
taire europeenne est influencee par l’histoire monetaire allemande. La forte autonomie de la BCE 
et l’introduction d’une discipline budgetaire dans le Pacte de stabilile et de croissance (1997) 
ont ete mises en place sous l’influence de l’Allemagne afin de credibiliser l’engagement anti- 
inflationniste de l’UE. Une filiation avec la conduite de la Bundesbank a contribue a ce que la 
BCE releve avec succes le defi de la confiance dans l’euro. 

2. ^ORGANISATION COMPLEXE ET POTENTIELLEMENT EVOLUTIVE DU SEBC 
a) Le Conseil des gouverneurs : organe de decision 

Les decisions relatives aux missions confiees a l’Eurosysteme sont prises par le « Conseil des 
gouverneurs ». Celui-ci se reunit un jeudi sur deux. Debut 2008, ce Conseil se compose de 
vingt membres, les six membres du « Directoire » de la BCE et l’ensemble des gouverneurs 
des Banques centrales nationales de la zone euro, le principe « un pays, une voix » ayant ete 
retenu comme mode de representation. Lors des deliberations, les decisions sont prises a la 
majorite simple, le president a une voix preponderante en cas de partage des voix. Les gou- 
verneurs nationaux disposent d’une large majorite qui a pu faire redouter dans un premier 
temps la constitution de coalitions aux services d’interet nationaux, cette crainte est 
aujourd’hui dissipee. L’effectif important de cet organe peut rendre la prise de decision difficile 
et constituer un facteur d’inertie. 
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b) Deux organes « d'appui » : le Directoire et le Conseil general 

Le Directoire est l’organe executif au sein du SEBC. II se compose d’un president (Jean- 
Claude Trichet), d'un vice-president et de quatre membres tous nommes par le Conseil europeen 
(chef d'Etat ou de gouvernement des Etats membres de la zone euro) apres consultation du 
Parlement europeen et du Conseil des gouverneurs. Le Directoire gere les affaires courantes, 
la preparation des reunions du Conseil des gouverneurs... 

Le Conseil general regroupe le president et le vice-president de la BCE et tous les gouver- 
neurs des Banques centrales de l’Union. Ce conseil prepare l’entree des futurs membres de 
l’Union europeenne dans la zone euro. Tant que le SEBC integre de nouvelles Banque cen- 
trales, son existence est justifiee. La mission de cet organe est d’associer les Etats membres ne 
participant pas encore a l’Union monetaire aux decisions prises dans le cadre de la zone euro. 
II est notamment responsable de la gestion du SME-bis (Systeme monetaire europeen qui 
integre les monnaies ne faisant pas partie de la zone euro) et de la preparation de la fixation 
irrevocable du taux de change de ces monnaies en vue d’une entree dans l’euro. 

3. LA TRES FORTE AUTONOMIE DE LA BANQUE CENTRALE EUROPEENNE 

Afin de garantir la credibility de l’engagement anti-inflationniste de la BCE, une forte auto- 
nomie lui a ete octroyee surtout au plan operationnel. 

a) L'autonomie institutionnel le 

L’autonomie institutionnelle peut se definir comme Tensemble des aspects juridiques et orga- 
niques definissant les conditions de fonctionnement de la Banque centrale. Plusieurs facteurs 
fondent la forte autonomie institutionnelle de la BCE : 

• au sein du SEBC les gouverneurs nationaux sont nommes pour une duree relativement longue 
d’au moins cinq ans et ne sont pas revocables (sauf en cas de faute grave). 

• les membres du Directoire nommes par le Conseil Europeen le sont pour une periode longue 
de 8 ans. Ce mandat est non renouvelable ce qui evite de les voir prendre en compte les pre- 
ferences des responsables politiques afin de s’assurer une nouvelle nomination. 

En ce qui concerne les relations avec les autres institutions europeennes, Tarticle 108 du Traite 
de Maastricht pose que les membres du SEBC ne peuvent recevoir d’instructions de la part des 
institutions et organes communautaires, des gouvernements des Etats membres ou de tout autre 
organisme. Le president du Conseil de l’UE peut simplement participer sans droit de vote aux 
reunions du Conseil des gouverneurs et du Conseil general de la BCE. De maniere symetrique le 
president de la BCE peut etre invite aux reunions du Conseil de TUnion europeenne lorsque des 
questions concernant le SEBC sont abordees (art 109 B). Un membre de la Commission peut 
participer sans voix deliberative aux reunions du Conseil des Gouverneurs et du Conseil General. 

b) Une tres forte autonomie operationnelle 

L’autonomie operationnelle renvoie a l’implication de la Banque centrale dans la definition 
des objectifs de politique monetaire et a ses marges de manoeuvre dans sa mise en application 
a travers le choix des instruments. La BCE dispose d’une competence exclusive dans la defi- 
nition et la conduite de la politique monetaire. Elle choisit Tobjectif d’inflation et les instru- 
ments qui lui semblent les plus adequats. Au sein de la zone, les liens financiers avec les 
pouvoirs publics ont ete distendus, le SEBC ne peut pas accorder de credits aux gouverne- 
ments, la possibility d’avance directe est exclue. En revanche, les titres publics peuvent etre 
admis dans le cadre des procedures de refinancement. 

Reperes chronologiques 

• 1997 : adoption du Pacte de stability et de croissance (traite d'Amsterdam). 

• Juin 1998 : la Banque centrale europeenne est institute. 
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Point clef 

Depuis son installation le 1 er janvier 1999, l'euro est I'unite monetaire d'un nombre croissant de pays de 
I'Union europeenne. Sa mise en place est un evenement historique majeur, jamais jusqu'alors des pays aussi 
puissants n'avaient rassemble leur souverainete monetaire. La constitution d'une monnaie unique couronne 
un processus d’integration engage des les annees 1950. 

1. L'INTEGRATION MONETAIRE POUR PRESERVER LES ACQUIS DE L'INTEGRATION REELLE 

En avril 1988, le Conseil europeen confie a un comite, preside par Jacques Delors, le soin 
« d’etudier et de proposer les etapes concretes devant mener a I’Union economique et mone- 
taire ». L’union monetaire pouvait prendre trois formes principales : 

• conserver les monnaies nationales mais en etablissant des parites fixes etablies de maniere 
definitive ; 

• ajouter aux monnaies nationales une monnaie commune (l’Ecu), cette position est defendue 
notamment par le Royaume-Uni ; 

• enfin etablir une monnaie unique europeenne. 

Le rapport Delors, presente en juin 1989, opte pour la solution d’une monnaie unique et defi- 
nit trois etapes pour y parvenir. Une premiere etape instaurerait la liberte des mouvements 
de capitaux et developperait la coordination des politiques economiques dans le contexte ins- 
titutionnel existant. Une deuxieme etape prevoit le renforcement de la coordination des poli- 
tiques economiques et la mise en place de nouvelles d’institutions preparant la monnaie 
unique. Une troisieme etape est constitute par le passage a des parites irrevocablement 
fixees, les Etats transferant leurs prerogatives monetaires au Systeme europeen de Banques 
centrales. Les reserves de change sont mises en commun et la monnaie unique se substitue 
aux monnaies nationales. 

2. LE TRAITE DE MAASTRICHT ET LA MARCHE VERS L'EURO 

Ce rapport sert de base au traite de Maastricht. Signe en fevrier 1992, il prevoit la creation 
d’une monnaie unique (appele alors Ecu mais le sommet de Madrid en decembre 1995 opte 
finalement pour le nom euro) et fixe le l er janvier 1999 comme date butoir pour I’Union 
monetaire... II definit un calendrier de Pintegration monetaire. Le traite retient la date du 
l er janvier 1994 pour le passage a la deuxieme etape, il definit cinq criteres de convergence 
dans les domaines monetaire et financier. Le passage a la monnaie unique doit s’effectuer au 
plus tot le l er janvier 1997 si sept pays satisfont les criteres de convergences. 

Si Ton se refere a la theorie des zones monetaires optimales, les avantages attendus de la 
monnaie unique sont : 

• les suppressions des couts de transactions lies aux operations de change ; 

• les effets catalyseurs de l’intensification de la concurrence en matiere de productivite ; 

• la baisse de la prime de risque sur les taux d’interet pour les pays de la zone qui avaient une 
monnaie faible ; 

• en plus dans le cas de l’Europe, il convient d’ajouter la possibilite de beneficier des avantages 
d’une monnaie internationale si l’euro parvient a avoir ce statut (objectif proclame alors). 
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Les couts pour les pays membres sont faibles car, depuis les annees 1980 au sein du SME, ils 
ne disposaient plus de veritables marges de manoeuvre de politique monetaire et pouvaient 
difficilement utiliser le change comme variable d’ajustement en cas de choc. 

3. [.'INSTALLATION DE L'EURO 

Le 3 mai 1998, onze pays sont officiellement qualifies parmi les quinze d'une Union euro- 
peenne qui s’est elargie depuis 1995 a la suite de Tadhesion de la Suede, l'Autriche et la Fin- 
lande. Les pays participant a l’euro sont TAllemagne, la Belgique, l’Espagne, la France, 
l’ltalie, le Luxembourg, les Pays-Bas, le Portugal ainsi que l’Autriche et la Finlande qui parti- 
cipent au mecanisme de change alors que leur monnaie ne font pas partie de la composition 
de l’euro. Une interpretation politique du respect des criteres de convergence prevaul : la 
Belgique et l’ltalie ont un ratio d’endettement tres superieur a 60 % . . . Cette sequence mon- 
tre que les avancees de l’integration reposent plus sur un choix politique que sur des strides 
considerations en termes efficacites economiques (Machlup, 1977). 

Le l er janvier 1999, des taux de conversion irrevocables sont etablis entre les onze monnaies 
(rejointe par la monnaie grecque en janvier 2001) meme si l’euro n’existe encore que sous sa 
forme scripturale. Les billets et les pieces sont mis en circulation a partir du l er janvier 2002 et 
le l er juillet 2002 les monnaies nationales disparaissent totalement de la circulation. Depuis 
trois autres economies ont adopte l’euro : la Slovenie en janvier 2007, Chypre et Malte en jan- 
vier 2008, la Slovaquie en janvier 2009. 

4. L'AFFIRMATION D'UNE MONNAIE FORTE 

La Banque centrale europeenne a reussi a ctablir la confiance dans l’euro. Elle a fait de l’euro 
une monnaie forte, c’est-a-dire une monnaie qui conserve son pouvoir d’achat sur la longue 
periode. L’objectif de stabilite des prix a en effet ete atteint depuis 1999 malgre les tensions 
inflationnistes de la periode 2007-2008 qui trouvent leur origine dans la hausse des prix des 
ressources naturelles. 

Les anticipations d’inflation sont ancrees dans une fourchette de 1,5 a 2 % qui correspond a 
son objectif, on peut y voir la manifestation de sa credibilite. Sur la periode 1999-2008 les 
taux d’interet nominaux et reels ont ete relativement faibles dans la zone euro. 

Si le dollar reste aujourd’hui la seule monnaie internalionale au sens plein du terme, l’euro 
gagne peu a peu du terrain : sa part dans les reserves des Banques centrales progresse, il devient 
une monnaie de facturation au niveau international, les actifs libelles en euros inspirent une 
confiance grandissante. Sur le marche des changes, l’euro s’est fortement apprecie depuis 2002 
vis-a-vis de toutes les autres grandes monnaies (dollar, yen, yuan...). 


Reperes chronologiques 

• 1989 : rapport Delors. 

• 1992 : traite de Maastricht. 

• 1999 : installation de l'euro. 
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Point clef 

Le Pacte de stability et de croissance adopte par le Conseil europeen d'Amsterdam le 17 juin 1997 fixe un 
cadre disciplinant a la politique budgetaire des pays membres de I'Union. II est depuis I'objet de nombreuses 
controverses. 

1. UN CADRE INSTITUTIONNEL DISCIPLINANT 

a) Le volet preventif 

L’article 99 du traite instituant la Communaute europeenne fixe comme objectif une « posi- 
tion budgetaire proche de Pequilibre ou excedentaire » a moyen terme. Les Etats presentent 
annuellement a la Commission europeenne des « programmes de stability » pour ceux qui 
appartiennent a la zone euro et des « programmes de convergence » pour les autres. Chaque pays 
membre doit presenter a la fin de Fannee n un programme budgetaire a horizon de quatre ans 
qui doit comporter une projection macroeconomique et indiquer Fensemble des mesures prevues 
pour atteindre Pequilibre a moyen terme. 

b) Le volet repressif 

Reposant sur Particle 104 du « Traite CE », le volet repressif interdit aux Etats membres d’avoir 
un deficit budgetaire brut superieur a 3 % du PIB. Une « procedure relative aux deficits 
excessifs » donne au Conseil la possibility d’imposer des sanctions a un Etat membre de la 
zone euro. La Commission instruit une procedure et le Conseil des ministres adresse une 
recommandation a l’Etat concerne. L’Etat doit mettre en place des « actions suivies d’effets » 
pour regler le probleme et effectuer un depot non remunere egal a une partie fixe de 0,2 % 
du PIB et une partie variable qui correspond a 10 % du depassement. La somme totale est 
plafonnee a 0,5 % du PIB. Si le deficit est corrige dans les deux ans, le depot est restitue au 
pays, sinon il est converti en amende. Une critique adressee a ce dispositif est qu’il accentue 
les difficultes financieres d’Etats deja en difficultes, il serait en ce sens pro-cyclique. 

Le PSC prevoit des circonstances exceptionnelles dans lesquelles le pays ne serait pas soumis 
a sanctions : 

• En cas de recession equivalente de 2 % du PIB, une exemption est accordee automatique- 
ment si le deficit est temporaire. 

• En cas de recession comprise entre 0,75 et 2 % du PIB, une exemption peut etre accordee si 
la brutalite du ralentissement est prouvee. 

2. LES JUSTIFICATIONS DE LA DISCIPLINE BUDGETAIRE 
a) Les particularites de I'Union europeenne 

• Anticiper des evolutions demographiques. - Le vieillissement de la population constituera 
un defi budgetaire majeur pour PEurope au cours des prochaines decennies. Les besoins de 
financement des systemes de sante et de retraite vont progresser fortement malgre le develop- 
pement de la capitalisation et des assurances privees. Il importe par consequent que les Etats 
puissent disposer de finances saines a Pheure de relever ces defis. 

• Effets externes negatifs d’un deficit budgetaire national en Union monetaire. - Le concept 
d’externalite peut etre transpose a l’etude des pratiques budgetaires en Union monetaire. En 
effet, un deficit budgetaire national peut provoquer une hausse des taux d’interet dont l’ensem- 
ble des pays membres vont etre victimes en raison de Fintegration financiere qui prevaut dans 
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la zone. Au debut des annees 2000, certains analystes craignaient les consequences negatives de 
ce « laxisme » budgetaire sur la valeur externe de l’euro, redoutant sa depreciation. 

• L’efficacite des politiques economiques. - Le respect d'une discipline budgetaire doit per- 
mettre de contribuer a renforcer la credibilite des autorites monetaires et d’ameliorer Feffica- 
cite du policy mix au sein de la zone. 

b) Les fondements theoriques « dassiques » 

Les instances europeennes adherent largement aux analyses de la NEC (v. fiche 17) : le defi- 
cit budgetaire serait a l’origine d’effets d’eviction par le canal des taux d’interet et pourrait 
etre associe a une reaction des comportements de consommation et d’epargne. Dans un 
regime budgetaire dit ricardien (un deficit doit etre compense par un excedent a l’avenir), les 
menages peuvent, sous certaines hypotheses, repondre au deficit par le developpement d'une 
epargne supplementaire, destinee a compenser une future hausse des impots. 

L’accumulation de deficits finances par remission de titres publics pose le probleme de la 
soutenabilite de la dette. Concretement, la dette devient difficilement soutenable si, dans le 
total des depenses des administrations, le service de la dette paralyse Taction budgetaire, 
voire menace sa solvability Mais il est impossible de determiner empiriquement un ratio 
d’endettement a ne pas depasser. 

3. LES CONTROVERSES AUTOUR DU PACTE 

a) Le deficit budgetaire, seule arme nationale de politique conjoncturelle dans la zone euro 

Une zone monetaire est dite optimale si les structures des economies qui la composent sont 
assez semblables pour lui eviter des chocs asymetriques ou si, a defaut, des mecanismes se 
substituent au cours de change pour absorber ces chocs asymetriques (mobilite du facteur travail, 
existence d’un budget federal). Sur ces bases, la zone euro n’apparait pas comme une zone mone- 
taire optimale. Les pays membres peuvent etre soumis a des chocs specifiques et plusieurs 
cycles de conjonctures paraissent pouvoir etre isoles dans la zone. Pour un Etat, le budget 
national constitue le seul outil en reponse a une chute brutale de Factivite comme en 2008-2009 
apres la crise financiere internationale. En effet, la politique de change et la politique mone- 
taire sont uniques, et le budget communautaire reste embryonnaire. La decision de laisser jouer 
les stabilisateurs automatiques semble preferable a un strict respect des equilibres financiers. 

b) La reforme du Pacte de stability et de croissance 

La reforme du Pacte de stabilite et de croissance a ete en debat, quasiment depuis son elabo- 
ration, mais la controverse s’est amplifiee a la suite de la degradation des situations budgetaires 
de FAllemagne et de la France. Les termes de l’assouplissement intervenu au printemps 2005 
illustrent les ambiguites du sujet. Dans un souci de credibilite le chiffre de 3 % a ete conserve 
comme reference, mais les possibility de depassement « exceptionnel et temporaire » ont ete 
elargies (interpretation plus souple de la recession, prise en compte de « facteurs pertinents » 
comme le fait que le deficit puisse resulter pour partie de depenses d’investissement ou de 
depenses liees a la reforme du systeme des pensions de retraite). 

Certaines pistes de reformes plus profondes ne manqueront pas de retrouver une actualite : 
au lieu de representer un deficit brut, le 3 % pourrait etre un deficit structurel. De meme, tout en 
conservant le chiffre de 3 %, on pourrait redefinir l’horizon temporel de la norme (7-8 ans), 
ce faisant, on retrouve l’esprit de « la theorie du budget cyclique » de Myrdal et Ohlin dans 
l’entre-deux-guerres. 

Reperes chronologiques 

• 1991 : traite de Maastricht. 

• 1997 : traite d'Amsterdam instituant le Pacte de stabilite et de croissance. 

• 2005 : reforme du Pacte de stabilite et de croissance. 
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de la BCE 


Point clef 

La Banque centrale europeenne a reussi a installer I'euro comme monnaie unique et a etablir la confiance 
dans cette nouvelle monnaie. Apres plusieurs annees d'exercice, il apparait qu'elle a ensuite atteint son 
objectif principal : la stability des prix au sein de la zone euro. Pour autant sa politique monetaire a fait 
I'objet de critiques nombreuses et parfois violentes. Certains ont denonce son « autisme », un manque de 
reactivite, une politique excessivement conservatrice. En 2005 a I'occasion des debats sur le projet de traite 
constitutionnel, le principe de son autonomie a ete ouvertement conteste. 

1. LE TRIPTYQUE TRADITIONNEL : OBJECTIFS, INSTRUMENTS, CONTRAINTES 

a) Contraintes et structures : incertitude et heterogeneite 

La tache de la BCE etait rendue difficile par les caracteristiques structurelles de la zone euro 
et un environnement exterieur relativement agite. 

Lheterogeneite structurelle de la zone implique une heterogeneite des canaux de transmission 

de la politique monetaire delicate a gerer : les systemes financiers nationaux sont differents, 
les comportements des agents en matiere de credit egalement (taux fixes ou variables...), les 
structures des patrimoines des menages different avec par exemple, suivant les pays, une part 
plus ou moins grande d’actifs financiers...). 

Par ailleurs de nombreux travaux ont insiste sur les elements d’incertitude associes a la politique 
monetaire en Euroland : incertitude sur les parametres et la quantification des effets de la 
politique monetaire, incertitude sur le modele representant le fonctionnement de F economic. 

Au sein de la zone, il convient egalement de mentionner l’existence de differents cycles de 
conjoncture avec, pour caricaturer, au debut des annees 2000 un centre (Allemagne, France, 
Italie) ou la croissance a ete atone et une peripherie (Irlande, Espagne...) ou elle etait beau- 
coup plus dynamique. Certaines economies pouvaient avoir besoin d’une politique monetaire 
expansionniste, d’autres pas. 

Enfin l’environnement international a ete instable avec des hausses importantes des prix du 
petrole en 2000, en 2005 et 2007-2008 et des variations marquees de la valeur externe du dollar 
americain (v. fiche 69). 

b) Un objectif principal : la stability des prix 

L’ article 105 du traite de Maastricht pose que : « l’objectif principal du SEBC est de maintenir la 
stabilite des prix ». Il precise : « Sans prejudice de Fobjectif de stabilite des prix, le SEBC 
apporte son soutien aux politiques economiques generates dans la communaute ». Cette der- 
niere phrase peut donner lieu a des interpretations divergentes sur le soutien que la BCE peut 
apporter a Factivite. 

La stabilite monetaire est definie au depart comme une hausse de Findice harmonise des prix 
a la consommation inferieure a 2 % par an sur le moyen terme. Mais en juin 2003, au terme 
d’un processus devaluation, le Conseil des gouverneurs a precise Fobjectif en evoquant une 
inflation « proche de 2 % » ; son objectif etait alors de se laisser une marge suffisante pour 
affronter les risques de deflation. 

A titre de comparaison, la loi americaine fixe a la Reserve federate Fobjectif de « maintenir la 
croissance a long terme des agregats de monnaie et de credit en proportion du potentiel de 
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croissance a long terme de l’economie afin d'accroitre la production, et ainsi promouvoir effi- 
cacement les objectifs d’emploi maximum, de stabilite des prix et de taux d’interet a long 
terme moderes ». Les objectifs d’activite sont beaucoup plus clairement mis en avant, d’ou 
cette opposition polemique entre une « Fed » qui serait au service de la croissance et une BCE 
qui serait conservatrice. 

c) Les instruments de la politique monetaire en zone euro 

La mise en oeuvre de la politique monetaire europeenne repose principalement sur trois ins- 
truments : les operations d ’open market, les facilites permanentes et le systeme des reserves 
obligatoires. 

Les operations A' open market sont executees a Finitiative de la Banque centrale europeenne 
sur le marche monetaire. Par ce canal, elle fournit des liquidites aux banques de second rang 
une fois par semaine par l’intermediaire de prise en pension (cession temporaire de liquidites 
en echange de titres). II s’agit de Finstrument essentiel du point de vue de Forientation des 
taux. L'evolution du taux Refi (taux de refinancement) ou taux Repo (operations principales de 
refinancement) est Findicateur phare de Forientation de la politique monetaire, sa dynamique 
apparait sur le graphique ci-dessous. 

Les « facilites permanentes » permettent aux banques de gerer au jour le jour leurs besoins de 
tresorerie en empruntant (facilite de pret marginal) ou en pretant (facilite de depot) des liqui- 
dites. Les taux de facilite de pret marginal et facilite de depot constituent respectivement un 
taux plafond et un taux plancher sur le marche monetaire. Ils sont preetablis par la BCE et 
ont vocation a etre dissuasifs : on observe depuis 1999 que le taux de facilite de depot est en 
permanence inferieur de 1 % au « Refi » alors que le taux de facilite de pret, lui, est superieur 
de 1 %, les banques ne recourent que tres exceptionnellement a ces facilites. 

Le systeme des reserves obligatoires a ete decide par le Conseil des gouverneurs en 
juillet 1998. II contraint tous les etablissements de credit installes au sein de la zone a consti- 
tuer des reserves en monnaie centrale aupres du SEBC. Le taux des reserves obligatoires est 
de 2 %, il s’applique essentiellemenl sur les depots a vue et les depots a terme. Ces reserves 
permettent de rendre plus stable le systeme en doublant le besoin de refinancement et en 
contribuant a lisser les variations des taux d’interet sur le marche monetaire. 

2. LE BILAN CONTROVERSY DE LA BCE 

a) La strategie de politique monetaire 

La strategie de politique monetaire de la BCE orientee vers la stabilite des prix est qualifiee 
de mixte par Ch. Bordes et L. Clerc (2004) au sens oil elle joue sur la complementarite entre 
ancrage a court et a long terme des anticipations. 

A court terme, la variation du taux directeur influencerait les prix a travers les anticipations de 
l’impact des taux d’interet sur l’activite economique. La Banque jugerait de ces anticipations 
a partir d'une « large gamme d’indicateurs des perspectives devolution des prix et des risques 
pour la stabilite des prix dans Fensemble de la zone ». Parmi ces indicateurs, on peut men- 
tionner l’evolution de la demande globale et de ses composantes, les politiques budgetaires 
nationales, l’evolution des taux de change, de nombreux indicateurs de prix et de couts... La 
BCE semble etre parvenue a ancrer les anticipations a court terme malgre les nombreuses 
perturbations, notamment sur les prix du petrole. 

L’ancrage nominal des anticipations d’inflation a long terme est assure, quant a lui, a travers 
l’affichage d’une valeur de reference de l’agregat monetaire M3 (progression annuelle de 
+4,5 %) en vertu d’une vision quantitativiste qui serait partagee par Fensemble des acteurs. 
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b) L'evolution du « Refi » entre 1999 et 2008 

Du premier janvier 1999 au 10 avril, le taux « Refi » est fixe a 3 % ; entre le 10 avril et le 
9 novembre il est abaisse a 2,5 %. La BCE marque d’emblee un interet pour la croissance. 
Les observateurs sont surpris par ce qu’ils appellent alors son pragmatisme. Par la suite, la 
menace de tensions inflationnistes pousse la BCE a remonter graduellement ses taux : le Refi 
atteint 4,75 % le 11 octobre 2000, il reste a ce niveau jusqu’en mai 2001. 

Entre mai 2001 et juin 2003 dans le sillage de la Fed, la BCE abaisse assez regulierement ses 
taux. Le « Refi » s’etablit finalement a 2 % en juin 2003, niveau qu’il conserve jusqu’en 
novembre 2005. Cette sequence baissiere a fait naitre des critiques. Certains ont trouve 
qu’elle intervenait avec retard et que la baisse aurait du etre poursuivie. L’exemple de la Fed a 
alors ete invoque (elle maintient son taux directeur a 1,25 % entre novembre 2002 et juin 2003, 
puis l’abaisse a 1 % entre juin 2003 et juin 2004). 

Le premier decembre 2005, le taux « Refi » est eleve des 25 points de base. Cette hausse pro- 
voque une polemique. Pour beaucoup de responsables gouvernementaux europeens (dont 
Th. Breton, ministre francais de l’Economie), elle ne se justifie pas et risque d’entraver la 
croissance. Par la suite, la BCE a poursuivi une politique de hausse graduelle de son taux qui 
a atteint 4 % au milieu de l’annee 2007. Depuis, la Banque centrale europeenne a suivi avec 
retard la Fed dans sa politique de baisse des taux pour faire face aux consequences de la crise 
des subprimes de 2007-2008. 

Plus largement, une comparaison entre les politiques monetaires europeenne et americaine 
fait apparaitre une evolution plus ample des taux aux Etats-Unis, une plus forte reactivite 
avec des variations de taux plus frequentes (v. graphique ci-apres). Certains ont denonce sur 
cette base le conservatisme de la BCE. 

Dans ce debat, il convient de ne pas oublier que les deux institutions n’ont pas les memes 
contraintes et que la plupart des facteurs de la croissance ont ete plus dynamiques aux Etats-Unis 
sur la periode. 

c) Une politique conforme a la regie de Taylor 

Pour Ch. Bordes et L. Clerc, « La politique monetaire de la BCE - tout comme celle de la 
reserve Federate - n’est pas tres eloignee de celle correspondant a la regie de Taylor ». Cela 
signifie que la variation des taux repondrait a des deviations du taux d’inflation par rapport a 
son objectif, mais aussi aux deviations de la production par rapport a son niveau potentiel. 
Sur cette base, on ne pourrait pas accuser la BCE de dogmatisme. 

La regie de Taylor : 

i = r* + IT + 0,5 (11 - II*) + 0,5 y 

avec : 

• i : le taux d’interet nominal ; 

• FI le taux d’inflation ; 

• 11* la cible d’inflation des autorites monetaires ; 

• y l’ecart de production ; 

• r* le taux d’interet reel d’equilibre de long terme, c’est-a-dire le taux correspondant a une 
situation oil la croissance de la production est egale a la croissance potentielle et oil l’ecart 
entre le taux d’inflation et la cible est nul. 

En definitive le bilan de la BCE apparait positif. Les anticipations d’inflation sont ancrees 
dans une fourchette de 1,5 a 2 % qui correspond a son objectif, on peut y voir la manifestation 
de sa credibility 
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Sur la periode 2003-2006, les taux d’interet nominaux et reels ont ete tres faibles dans la zone 
euro. La critique d’une politique excessivement conservatrice apparait trop dure, la politique 
monetaire pouvait difficilement etre davantage au service de l’activite. II convient de ne pas 
oublier que le taux d’interet n’est qu’un determinant parmi d’autres de l’investissement 
(v. fiche 5). 

En 2007-2008, elle s’est efforcee d’affronter la crise financiere internationale en approvision- 
nant le systeme financier en liquidite et en articulant ses actions avec celles des autres grandes 
banques centrales comme en octobre 2008 en participant a une baisse coordonnee des taux de 
50 points de base. 


Taux directeurs de la BCE et de la Fed entre 1999 et 2008 
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Point clef 

| Atteindre I'objectif d'equilibre externe consiste a reussir a presenter une balance des paiements equilibree. 

1. DEFINITIONS 

L’equilibre externe constitue l’un des grands objectifs de la politique economique. L’equi- 
libre externe peut se definir de maniere faussement simple comme l’equilibre de la balance 
des paiements. 

La balance des paiements est un document comptable qui retrace I’ensemble des flux entre 
une economie nationale et le reste du monde. Par construction, la balance des paiements est 
toujours presentee en equilibre, puisque des flux financiers (le bas de la balance) assurent la 
contrepartie de flux « reels » (le haut de la balance) et qu’un poste erreurs et omissions permet 
d’assurer le cas echeant Fajustement comptable. 

La contrainte exterieure se cristallise autour de la necessite de realiser cet equilibre externe 
dans un contexte caracterise par Fintensite de Fouverture commerciale de Feconomie natio- 
nale, la nature de ses specialisations, le regime de change, le degre de mobilite internationale 
des capitaux, le positionnement des firmes multinationals (FMN)... 

Dit autrement, la notion d’equilibre externe a trait a la capacite d’une economie nationale a 
assurer la continuity des paiements au plan international et a se procurer le cas echeant les 
moyens de financer un deficit courant (si les importations de marchandises, de services... sont 
superieures aux exportations). A court terme, l’equilibre externe ne reside pas dans l’equilibre 
de la balance courante. Une economie peut accumuler des deficits courants sur plusieurs 
periodes, a charge pour elle de les financer. La caracterisation de I’objectif d’equilibre externe 
se deplace des lors vers la question de la soutenabilite des deficits courants, la soutenabilite 
de l’endettement externe de Feconomie nationale. L’enjeu est done de ne pas accumuler trop 
de deficits courants ce qui pourrait obliger les autorites a mettre en oeuvre des politiques de 
rigueur (budgetaire, monetaire et salariale) destinees a retrouver de la competitivite et des 
excedents courants a Favenir, mais aussi, a l’inverse, de ne pas accumuler des excedents courants 
d’une ampleur telle que les partenaires commerciaux soient eux-memes mis en difficulty. Une 
autre definition de l’equilibre externe pourrait etre, sur ces bases, l’equilibre de la balance 
courante sur le moyen/long terme. 

2. RAPIDE PRESENTATION DE LA STRUCTURE DE LA BALANCE DES PAIEMENTS 

L’objectif n’est pas d’entrer dans le detail de l’enregistrement des flux mais simplement d’isoler 
des soldes intermediaires, leur signification et d’etablir un lien avec les politiques economiques. 


Structure elementaire de la balance des paiements 


Balance courante 

Balance des biens et services 

Balance des revenus 

Balance des transferts courants 

Compte de capital et des operations 
financiers 

Compte de capital 

Compte financier 

Erreurs et omissions nettes 
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Le solde de la balance courante est obtenu a partir de trois soldes intermediaries, ceux de la 
balance des biens et services, ceux de la balance des revenus et ceux de la balance des trans- 
ferts courants. La balance des biens et services retrace l’ensemble des exportations et impor- 
tations de biens (balance commerciale) et de services (balance des services). Son solde constitue 
un indicateur (parmi d’autres) de competitivite de l’economie nationale. 

La balance des revenus integre les transactions entre residents et non-residents correspondant 
a la remuneration des facteurs de production (travail et capital). La balance des transferts 
courants retrace les transferts sans contrepartie publics et prives (par exemple des subven- 
tions) en especes et en nature, a Fexclusion des transferts en capital. 

Le reequilibrage de la balance courante passe essentiellement par une action sur le solde de 
la balance des biens et services (politique de change devaluation/depreciation pour tenter de 
retrouver de la competitivite prix ; politique budgetaire, salariale et monetaire de rigueur si 
l'on souhaite freiner Fabsorption pour ralentir les importations). 

Le solde de la balance de capital et des operations financieres est obtenu a partir des soldes 
de la balance des capitaux et de la balance des operations financieres. Le compte de capital retrace 
les flux de cessions d’actifs fixes ou d’annulations d’un engagement financier par accord mutuel 
(subventions pour investissement, remises de dette, acquisitions et cessions de brevets, droits 
d’auteurs...). Le compte financier retrace les operations qui accroissent les creances ou les 
engagements des residents vis-a-vis des non-residents (investissements directs, investissement 
de portefeuille, produits financiers derives...). 

3. MOBILITE INTERNATIONALE DES CAPITAUX ET RELACHEMENT DE LA CONTRAINTE 
DE SOUTENABILITE DES DEFICITS COURANTS 

Une integration financiere internationale forte semble pouvoir etre associee a un relachement 
de la contrainte externe, l’idee etant que des capitaux plus mobiles autorisent le financement 
de plus grands desequilibres des comptes courants. Travaillant sur un large echantillon de 
pays (parmi les plus avances), Obstfeld et Taylor ( Global Capital Markets, 2004) calculent 
qu’en valeur absolue les soldes courants represented environ 3,9 % du PIB entre 1870 
et 1913, 2,6 % du PIB sur la periode 1989-2000, deux phases de forte integration financiere, 
et seulement 1,5 % sur la periode 1932-1939 et 1,3 % sur 1960-1973, deux periodes de faible 
integration. 

Aujourd'hui, les Etats-Unis constituent une exception de taille a la regie degagee plus haut. 
Sans interruption depuis 1982, ce pays a accumule des deficits courants (en moyenne l’equi- 
valent de 2,45 % du PIB). Sur la periode recente, ceux-ci s’amplifient (entre 3 et 5 % du PIB 
chaque annee entre 1999 et 2004). L’epargne interne etant tres faible, le pays a ete oblige de 
s’endetter aupres d'operateurs etrangers (chinois et japonais notamment), et la question de la 
soutenabilite de cette dette externe tend a se poser de maniere recurrente ; d’aucuns evo- 
quent un risque de defaut des Etats-Unis. Le pays dispose d’une marge de manoeuvre supple- 
mentaire liee au statut de monnaie internationale du dollar. Les operateurs internationaux 
ont confiance dans Favenir de l’hyper puissance des Etats-Unis et continuent de souscrire des 
actifs financiers libelles en dollars. L’emission de monnaie internationale permet - entre 
autres avantages - d’assouplir la contrainte externe. 
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Point clef 

Les theories du commerce international cherchent a repondre aux questions suivantes : Comment expliquer 
les flux commerciaux ? Comment expliquer les specialisations des economies ? 

1. LES THEORIES CLASSIQUES FONDEES SUR LA COMPARAISON INTERNATIONALE DES COUTS 
DE PRODUCTION 

Les premieres analyses du commerce international fondent les echanges sur des avantages en 
termes de couts de production. 

a) Les avantages absolus 

Pour Adam Smith dans la Richesse des nations (1776), chaque pays doit se specialiser dans les 
productions pour lesquelles il dispose d'un avantagc absolu de cout. L’insertion dans la divi- 
sion internationale du travail est benefique des lors qu’un pays dispose de l’avantage dans au 
moins une production. Dans cette perspective, une nation en retard dans le processus de 
developpement se trouve exclue du commerce international. F. List dans Systeme national 
d’ economic politique (1841) denonce le fait que Panalyse classique justifie, de fait, la domination 
commerciale anglaise. 

b) Les avantages comparatifs 

David Ricardo dans Principes d’economie politique et de Vimpot (1817) fonde la specialisation 
sur la notion d’avantage comparatif. Chaque nation a interet a se specialiser dans la production 
pour laquelle elle dispose du plus grand avantage comparatif ou du plus petit desavantage 
comparatif. Chacun peut trouver avantage a une reallocation interne des facteurs vers les 
productions pour lesquelles le pays est « naturellement » le plus competitif. 

II y a rupture avec Adam Smith dans la mesure oil chaque nation peut maintenant trouver 
une place dans le commerce international. David Ricardo (1817, chapitre 7) prolonge l’analyse 
de Smith en signalant les gains de bien-etre associes a l’accroissement du nombre de produits 
offerts au consommateur. 

Mais il y a continuity avec Adam Smith dans la mesure ou Pon ne connait toujours pas 
Porigine ultime de Pavantage comparatif et de la specialisation. Une approche technologique, 
reposant sur une combinaison plus ou moins efficace des facteurs, semble derriere cet avan- 
tage en termes de cout de production, mais Pon n'en sait pas plus. La definition de la nation 
reste egalement la meme, elle se caracterise par une parfaite mobility interne des facteurs, 
surtout du capital, et leur immobilisme externe. Pendant plus d'un siecle, cette theorie ricar- 
dienne fait l'objet de critiques sans qu'aucune approche alternative ne la supplante. Il faut 
attendre pour cela l'entre-deux-guerres et Panalyse Heckscher-Ohlin-Samuelson. 

c) Les critiques 

Le gain decrit par Ricardo apparait par nature statique. La possibility d’effets d’entraine- 
ments sur la croissance peut etre reintroduite a la fois par les economies d’echelle dynamique 
et des phenomenes d’apprentissage lies au processus de specialisation ainsi que par le canal 
de la baisse du prix des importations. 

La theorie ricardienne va faire l’objet de critiques sans qu’aucune approche alternative ne la 
supplante. La theorie de la protection des industries dans l’enfance doit etre mentionnee. Elle 
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est systematised par F. List puis reprise par J.-S. Mill (1848). L’idee de base est qu'un tarif 
permet a l’industrie nationale naissante de se proteger de la concurrence internationale, le temps 
d’exploiter des economies d’echelle et de devenir « competitive ». Mais cette protection est 
selective, temporaire et degressive. 

2. HOS ET LES DOTATIONS EN FACTEURS DE PRODUCTION 

L’approche dite HOS (Heckscher-Ohlin-Samuelson) est associee a Tidentification d’une ori- 
gine de la specialisation : la dotation factorielle initiale de Feconomie nationale. Chaque pays 
se specialise dans la production qui incorpore le facteur dont il dispose en relative abondance. 
II y a dans cette perspective echange de differences. 

Cette approche repose sur des hypotheses fortes : libre-echange des biens et services, parfaite 
mobilite interne du travail, fonction de demande homogene, pas de rendements d’echelle... 
L’approche HOS debouche sur des conclusions fortes. Elle ouvre en particulier la voie a une 
possible convergence des economies. A lui seul, l’echange de marchandises permet la conver- 
gence des prix des facteurs. Si Ton considere deux economies et deux facteurs, le fait qu'une 
economie se specialise dans la production d'un bien qui incorpore le facteur dont elle dispose 
en abondance conduit a une hausse de la demande de ce facteur et a une hausse de son prix et 
a une baisse du prix du « facteur rare ». Le meme raisonnement vaut pour l’autre economie 
specialised, elle, dans l’autre bien. Ainsi au total, le prix des facteurs tend a converger au sein 
des deux economies. 

Cette theorie n’est pas empiriquement validee. W. Leontief constate dans les annees 1950 
que les exportations americaines sont relativement « riches » en travail alors que la dotation 
factorielle americaine devrait conduire a integrer relativement plus de capital (paradoxe de 
Leontief). 

3. LE RENOUVELLEMENT DE LA THEORIE DU COMMERCE INTERNATIONAL 

En reaction aux limites de l’approche HOS, la theorie du commerce international s’oriente vers 
des directions qui ont en commun de relacher une ou plusieurs hypotheses de la concurrence 
pure et parfaite. 

Posner (1961) developpe une analyse fondee sur le changement technique. II etend l’analyse 
de Finnovation au plan international. Une firme novatrice beneficie d’un monopole dans la 
production d'un bien nouveau ; si ce dernier est consomme a Fexterieur, la strategie de la 
firme rend compte du flux d’exportation. Vernon prolonge cette analyse en faisant le lien entre 
flux commerciaux et cycle de vie des produits. 

L’approche en termes de differenciation des produits, developpee notamment par Lancaster 
et Chamberlain, cherche a expliquer le commerce intrabranche qui occupe « paradoxale- 
ment » une part significative du commerce mondial. La demande de varietes des consommateurs 
conduit a echanger des biens dont les caracteristiques sont proches. 

Le developpement de la microeconomie de la concurrence imparfaite et de Feconomie indus- 
trielle, dans la lignee des travaux de Helpman et Krugman (1985), permet de montrer que la 
taille du marche interieur peut, en presence d’economies d’echelle externes, constituer un 
facteur explicatif des flux commerciaux. Les economies d’echelle externes peuvent expliquer 
le caractere durable de la specialisation et, au-dela, la concentration des activites productives. 

Une approche plus empirique considere les relations entre firines multinationales et tente 
d’etablir des liens entre strategies des firmes et flux commerciaux internationaux (v. fiche 37). 


169 


67 La competitivite 

d'une economie nationale 


Point clef 

L'environnement international est per^u comme etant de plus en plus concurrentiel et posant avec plus 
d'acuite le probleme de la competitivite de I'economie nationale. Au plan macroeconomique, cette notion 
est tres delicate a manier. 

1. DEFINITIONS : COMPETITIVITE ET ATTRACTIVITE 

Rappelons qu’au niveau microeconomique la competitivite d'une entreprise designe sa capa- 
cite a occuper une position forte sur un marche. L’analyse de revolution de sa part de marche 
est fondamentale pour apprecier cette competitivite. 

La competitivite d'une economie nationale peut se definir comme la capacite de son secteur 
productif a satisfaire la demande interieure et etrangere avec en arriere-plan l’objectif evident 
de pennettre une progression du niveau de vie des residents et du niveau de developpement 
de I'economie. 

La competitivite doit etre distinguee de l’attractivite. L' attractivite d’un site national a plus 
trait a son image et a sa capacite a attirer les operateurs Grangers en particulier les investisseurs 
(IDE et investissements de portefeuille). 

Des appreciations tres differentes peuvent etre portees sur l’attractivite de I’economie fran- 
caise. Le classement Global Competitiveness du Forum economique de Davos fait apparaitre 
la France au 18 e rang mondial en 2006 ; cette enquete fondee sur une appreciation qualitative 
de l’attractivite des economies nationales est menee aupres des decideurs presents au Forum. 
Pourtant, en matiere d’IDE, la France est en moyenne au 4 e rang mondial entre 2000 et 2005 
et la capitalisation du CAC 40 est detenue a 47 % par des operateurs exterieurs. Un contraste 
peut etre releve entre une relative mauvaise image de la France (« bureaucratique », en proie 
a des conflits sociaux, incapable de se reformer...) et son attractivite effective fondee sur sa 
position en Europe, la qualite de ses infrastructures, son niveau eleve de capital humain. 

2. LES CRITERES POUR APPRECIER LA COMPETITIVITE 

a) Les parts de marche 

La part de marche (exportations nationales rapportees a un total d’exportations soit mondial, 
soit limite a un groupe de pays comparables) constitue un indicateur privilegie. Un pays qui 
gagne des parts de marche sur le moyen-long terme affirme sa competitivite. Mais si une 
baisse de part de marche signifie un recul relatif des positions commerciales d'une nation, elle 
ne traduit pas systematiquement une deterioration de sa competitivite. Pour les premiers 
pays industrialises (Angleterre, France...), le recul des parts de marche paraissait inevitable a 
mesure que de nouveaux acteurs emergeaient. La part de la France dans les exportations 
mondiales passe ainsi de 10 % a la fin du xix e siecle a 5 % en 2000. 

b) Les tests d'equilibre centres sur la balance des paiements 

Le signe des soldes intermediaires de la balance des paiements renseigne sur la competitivite 
de I’economie nationale. Le solde de la balance commerciale est tres significatif : il convient 
d’analyser l’ampleur des deficits commerciaux et des excedents rapportes au produit interieur 
brut. Une economie qui presente plusieurs deficits successifs, d’ampleur croissante, souffre 
d’un probleme de competitivite. De maniere liee, les dynamiques du solde de la balance des 
services et du solde courant doivent aussi etre analysees. 
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Cela etant, a ce niveau, il importe de ne pas avoir une approche mercantiliste de la balance 
des paiements et de considerer aussi la nature des flux d’echanges. Des importations de biens 
d’equipement auront des effets positifs sur le futur potentiel d’exportations. En termes plus 
dynamiques, il convient que l’acquisition de ses positions n’entrave pas la progression du 
niveau de vie de sa population, ne soit pas obtenue de « fagon artificielle » en sacrifiant les 
profits (comportements de marges) ou par un dopage monetaire (depreciation volontaire du 
change), deux pratiques qui auront des effets en retour prejudiciables a plus long terme. 

3. LES FACTEURS DE LA COMPETITIVITE 

La capacite a preserver des parts de marche et a presenter une structuration pertinente de la 
balance des paiements depend de nombreux facteurs. 

a) Competitivite prix et competitivite-couts 

En amont, la comparaison des prix d’exportation entre pays renseigne sur la competitivite prix 
de l’economie nationale. La comparaison des couts de production unitaire entre pays elimine 
les facteurs cours de change et comportements de marges. Plus en amont, la comparaison des 
couts salariaux, puis des niveaux de productivite du travail et des niveaux de prelevements 
permet d’affiner l’analyse des origines des forces et des faiblesses de l’economie. 

b) Les diversifications produits et marches 

La qualite des specialisations a la date t est decisive pour la competitivite future : la diversifi- 
cation marches et produits doit etre « pertinente ». 

La « diversification marches » concerne la pertinence geographique des positions commercia- 
les : l’economie nationale est-elle assez active sur les zones les plus dynamiques ? Au cours 
des annees 2000, la France n’est par exemple pas assez presente sur les marches asiatiques et 
d’Europe de l’Est en forte croissance. 

La « diversification produits » renvoie a la nature des specialisations, leurs contenus en valeur 
ajoutee. Les exportations frangaises connaissent une baisse en gamme contrairement a l’Alle- 
magne qui se maintient sur le haut de gamme dans les secteurs automobiles ou mecaniques 
par exemple. 

c) Le tissu d'entreprises exportatrices 

Au niveau micro-economique les entrepreneurs doivent manifester une agressivite commerciale 
suffisamment forte a l’exportation, disposer d’une taille critique et de soutiens institutionnels. 
Dans le cas francais toujours au cours des annees 2000 les PME n’exportent pas assez. 

d) La pertinence des politiques economiques 

Au plan macroeconomique, les politiques industrielles et commerciales, les politiques en faveur 
de l’education et de la recherche ont un role important a jouer. 

4. MONNAIE ET COMPETITIVITE 

Le niveau du cours de change influence la competitivite d’une economie nationale. La sous- 
evaluation reelle de la monnaie nationale offre mecaniquement une meilleure competitivite 
prix ; elle favorise les exportations et freine les importations. La surevaluation - qui resulte 
d’une appreciation de la monnaie nationale - exerce les effets inverses. 

Le lien entre la dynamique du taux de change effectif reel et revolution relative des positions 
commerciales doit etre etabli sur deux horizons temporels. A court/moyen terme bien evi- 
demment, dans la mesure ou le taux de change effectif reel est, sur le plan theorique, un 
determinant du volume des exportations et des importations (Joan Robinson). Mais aussi le 
plus long terme ; en effet, le niveau du taux de change effectif reel peut egalement etre consi- 
dere comme un catalyseur de reforme structurelle. La sous-evaluation reelle d’une monnaie, si 
elle est durable, freine la recherche de bonnes specialisations, fige la structure des echanges et 
paralyse l’effort d’adaptation a la demande. La surevaluation doit avoir les effets inverses. 
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Point clef 

Un regime de change designe I'ensemble des regies qui determined les interventions des autorites monetaires 
sur le marche des changes et par consequent la fluctuation des cours. Le choix renvoie a un arbitrage stabilite 
versus capacite d'ajustement. Le choix depend de la taille de I'economie, de son exposition externe, de sa 
credibilite vis-a-vis des marches financiers. 

1. LES SOLUTIONS DE COIN, FIXITE VERSUS FLEXIBILITY 

Selon Eichengreen, Dornbusch et Summers, seules les solutions de coin sont viables si l’on choisit 
de maintenir une totale mobilite des capitaux, la complete fixite ou le flottement pur. Pour 
caricaturer a l’extreme, en regime de flottement, le change constitue une variable d'ajustement 
pour absorber des chocs internes (il y a 10 % d’inflation dans le pays A, 0 % dans le pays B, le 
cours de change la monnaie de A se deprecie de 10 % face a la monnaie de B sur le marche, le 
choc est absorbe). En changes fixes, si le regime est credible dans le meme cas de figure, l’ajus- 
tement se fait sur des variables internes : il convient en principe de conduire une politique de 
deflation qui ramene les prix a leur niveau d’avant le choc, l’activite nationale est reduite. 

2. QUEL EST LE PRIX DE LA STABILITY ASSOClY A LA FIXITY ? 

L’intensification de la mondialisation semble appeler la stabilite des cours de change. Cette 
fixite favorise le developpement des echanges commerciaux et des flux de capitaux (investis- 
sements directs etrangers et investissements de portefeuille). Le jugement de l’histoire parait 
a priori assez favorable a la fixite. Au sein de l’etalon-or classique (1880-1913), un environnement 
de stabilite a ete cree, une croissance economique lente et assez reguliere etait a l’oeuvre. 

Le Currency Board (caisse d’emission) constitue la forme moderne de l’absolue fixite. Quelles 
sont ses caracteristiques ? 

• Les autorites nationales (Bulgarie, Estonie, Hong Kong, Kosovo, Lituanie) decretent la fixite 
du cours de leur monnaie vis-a-vis d’une monnaie internationale (dollar ou euro) et s’engagent 
a la maintenir. 

• L’emission de monnaie est entierement « gagee » par des devises obtenues soit par des credits 
internationaux, soit par un excedent courant. 

• Les agents prives peuvent convertir la monnaie nationale en devises. 

La caisse d’emission est assez efficace pour retablir la confiance dans une monnaie en proie 
auparavant a une inflation galopante comme en Argentine au seuil des annees 1990. Elle peut 
garantir une stabilite interne. En revanche, elle n’autorise pas la pratique de politique con- 
joncturelle. Elle cree egalement une situation de dependance financiere ; il faut s’endetter 
pour constituer les contreparties de la base monetaire. 

Un regime de parfaite fixite assure en principe la stabilite interne (faible inflation) et externe 
(equilibre du solde courant a moyen terme), mais prive en revanche les autorites d’instru- 
ments de soutien de croissance a court terme (pas d’activisme monetaire, tres peu au niveau 
budgetaire, pas d’ajustement possible par le change). L’ajustement doit passer par les variables 
internes, quitte a devoir pratiquer la deflation. 

3. FLEXIBILITY : CAPACITY D'AJUSTEMENT AUX CHOCS AU PRIX D'UN RISQUE DE MYSALIGNEMENT 

Les monetaristes pronent le flottement complet des monnaies, ils ont confiance dans la capa- 
cite d’ajustement du marche. Le flottement assurerait un retablissement automatique de 
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l’equilibre externe, un deficit courant impliquant une depreciation immediate du change. Le 
marche determinerait les « vrais » cours de change, la speculation etant stabilisante. Toujours 
pour les monetaristes, le flottement autorise la possibility d'une politique monetaire active 
pour faire face a des chocs asymetriques. 

Dans les faits, le flottement qui s'est generalise depuis les annees 1970 n’a pas tenu ses promesses. 
Les cours de change sont volatils et surtout des mesalignements importants sont apparus. De 
facto, le marche des changes est en proie a des bulles speculatives et a des comportements mime- 
tiques des operateurs. Ces phenomenes ont des repercussions internes difficiles a gerer. 

Face aux risques des solutions extremes, des solutions intermediaries existent. Elies tentent 
de combiner dans des proportions differentes stability et capacity d’ajustement. 

4. LE PROBLEME DU MAINTIEN DE LA CREDIBILITY DES REGIMES INTERMEDIAIRES 

Le probleme des strategies intermediaires est leur deficit de credibility, les regimes de chan- 
ges fixes ajustables de type SME etant fragiles, les regimes de flottement impurs tres difficiles 
a controler. 

a) La fragilite des regimes fixes mais ajustables ou revisables 

Deux references historiques peuvent etre mobilisees pour illustrer l’analyse : le regime de 
Bretton Woods (1944-1971) et l’experience du Systeme monetaire europeen (de 1979 a 1992, 
voire jusqu'a la veille du passage a l’euro). 

Des parries bilaterales sont definies en meme temps que des marges de fluctuations autorisees 
des cours (±1 % autour de la parite dans le systeme de Bretton Woods, ±2,25 % dans le cadre 
du SME avant 1992). 

Au sein de ce regime, les devaluations sont inevitables car les conditions monetaires nationales 
ne suivent pas devolutions paralleles, des chocs specifiques touchent certaines economies. La 
gestion des ajustements implique une cooperation forte entre les Etats participants tout 
comme les interventions directes sur le marche lorsque les cours tendent vers les extremites. 
Ce type de systeme pose aussi le probleme dit du n - 1, c’est-a-dire le probleme de son asyme- 
trie ; le pays leader impose sa politique monetaire aux autres (douce insouciance pour les 
Etats-Unis dans les annees 1960). 

A travers l’histoire du SME, la speculation a fait montre de sa capacity a destabiliser ce type de 
systeme. Au debut des annees 1990, les attaques speculatives par leurs ampleurs impliquaient 
des resserrements monetaires dont les couts internes etaient trop difficiles a supporter, d’ou 
des sorties du systeme pour la livre sterling ou la peseta. 

b) Les difficultes pour intervenir en regimes de flottement impurs 

II est difficile aujourd’hui d'administrer le flottement monetaire. Le doute plane sur l’existence 
historique de zones cibles implicites de change (solution Williamson) a la fin des annees 1980 
sur le cours dollar/yen et dollar/mark, c’est-a-dire des interventions des autorites pour maintenir 
les cours dans des limites connues d’elles seules. 

Les interventions directes sur le marche ont enormement de difficultes pour etre efficaces, on 
considere qu’elles peuvent tout au plus envoyer un signal aux operateurs de marche pour attirer 
leur attention sur le « mesalignement » flagrant d'une devise. 

Selon Frenkel et Dominguez (1993), une intervention aura d’autant plus de chances d’etre 
efficace qu’elle est credible (les donnees fondamentales de l’economie sont bonnes), coor- 
donnee (plusieurs Banques centrales agissent) et qu’elle a lieu dans le bon timing, mais le succes 
est loin d’etre garanti. 

Reperes chronologiques 

• 1944-1971 : systeme de Bretton Woods. 

• 1979-1998 : systeme monetaire europeen. 
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Point clef 

La pratique de la devaluation est de moins en moins frequente du fait du recul des regimes de changes fixes 
ajustables, mais aussi en raison de ses risques (tensions inflationnistes et possibility de devaluation competitive en 
cascade). 

1. MISE EN PERSPECTIVE HISTORIQUE ET EMPIRIQUE 

a) Definition 

La devaluation (ou la reevaluation) consiste a redefinir la parite entre deux monnaies. Le concept 
n’est done utilise qu’en changes fixes et prend tout son sens en regime de changes fixes ajustables. 
Au sein d'un regime de changes fixes parfaitement credible comme Tetalon-or classique 
(1880-1913), la question d’une devaluation n’a en principe pas a se poser. Les agents croient 
les parites fixees pour toujours. Des mecanismes sont censes corriger automatiquement les 
desequilibres courants. 

Au sein du regime de Bretton Woods, les devaluations ont semble relativement efficaces. La 
livre anglaise et le franc f ran pa is ont ete devalues avec succes respectivement en 1967 et 1969. 
A cette epoque, des avancees theoriques sont operees dans la definition des conditions d’effi- 
cacite de la devaluation, en particulier la combinaison de ses effets prix et quantites (travaux 
de Branson, Masera, Magee). Plus tard dans le cadre du Systeme monetaire europeen, 
d’assez nombreuses devaluations sont intervenues mais pas avec la meme reussite. 

b) Les enjeux 

La decision de devaluer n’engage pas la seule economic nationale dans la mesure ou la com- 
petitivite prix des partenaires commerciaux est affectee. Le choix du taux de la devaluation 
est important. Le pays qui devalue souhaiterait maintenir une sous-evaluation reelle pour 
avoir un reservoir de competitivite, les partenaires commerciaux le plus souvent ne le tolere- 
ront pas. Sans accord prealable, il existe un risque de s’engager dans un cycle de devaluations 
competitives agressives qui deboucherait sur une inflation incontrolee. Aujourd'hui la pri- 
maute accordee a la stability des prix conduit a un recul de la pratique de la devaluation. 

2. UN OBJECTIF DE REEQUILIBRAGE DU SOLDE COMMERCIAL SANS EFFET INFLATIONNISTE 
a) Les effets attendus sur le solde commercial 

A la suite d’une devaluation, deux temps peuvent etre distingues concernant 1’evolution du 
solde commercial. 

La devaluation provoque d’abord une degradation de la balance commerciale. Au cours de 
cette phase dite de currency-contract , les echanges commerciaux internationaux restent regis 
par des contrats signes avant la devaluation. La deterioration des termes de l’echange (baisse 
du prix relatif des exportations par rapport aux prix des importations) deteriore le solde com- 
mercial. L’effet prix Temporte ici sur l’effet quantite. 

C’est seulement dans un second temps, dit de pass-through , que le regain de competitivite 
prix permet de gagner des parts de marche et d’observer une amelioration progressive de la 
situation. L’effet quantite prend a ce moment-la l’ascendant sur l’effet prix. L’ampleur de cet 
effet positif depend des comportements de marge des operateurs : quelle part de la variation 
du change repercutent-ils effectivement sur les prix des exportations et des importations ? 
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b) La courbe en J 

La courbe en J permet une representation de ces effets. Dans un premier temps (To sur le gra- 
phique), la devaluation se traduit par une deterioration du solde commercial. Dans un deuxieme 
temps (Tl), l’effet quantite permet le retablissement d’un solde positif. II est possible de faire appa- 
raitre un troisieme temps, celui d'une degradation du solde commercial qui seraitla consequence 
d’effets inflationnistes de la devaluation, qui rogneraient la competitivite des produits nationaux. 



3. LES CONDITIONS D’EFFICACITE D'UNE DEVALUATION 

a) Le theoreme des elasticites critiques (Marshall-Lerner-Robinson) 

Si, au depart, un pays presente une balance commerciale dont le solde est nul et si les elasticites 
d’offre sont infinies, une devaluation ameliore la situation commerciale a condition que la 

somme des valeurs absolues des elasticites prix de la demande (etrangere) d’exportation i;x et 
de la demande nationale d’importation soit superieure a l’unite : 

I & | + | £m | >1 

L’elasticite prix de la demande d’exportations mesure l’intensite de la reaction de la demande 
etrangere, suite a une variation du prix des exportations. Dans la realite, une specialisation 
avantageuse reside dans des exportations relativemenl peu elastiques au prix par exemple 
dans des secteurs de hautes technologies ou la concurrence serait faible. 

b) Absorption et plan d'accompagnement 

Un effet expansionniste peut resulter de la hausse des exportations et de la baisse des impor- 
tations. Si Ton se refere a l’identite comptable ci-dessous qui traduit l’equilibre sur le marche 
des biens et services en economie ouverte : 

Y = G + C + I + (X-M) A = G + C + I 

avec A l’absorption, G les depenses publiques, C la consommation, I l’investissement, X les 
exportations de marchandises et M les importations de marchandises et de services. 

Une hausse du revenu Y sera observee si les prix interieurs sont rigides et si l'offre est assez 
elastique pour repondre a la sollicitation de la demande (a la suite de la progression de la 
composante X-M). 

En revanche, un effet inflationniste peut survenir si l’offre n’est pas elastique. La mise en oeuvre 
d’un plan d’accompagnement de la devaluation est alors souhaitable. II prevoit en general des 
substitutions dans les composantes de la demande globale avec des mesures destinees a freiner 
l’absorption. Le plan d’accompagnement peut passer par un controle plus etroit des salaires 
afin de freiner la consommation et/ou par des mesures d’austerite budgetaire. 

Reperes chronologiques 

• 1958 (decembre) : devaluation de 15 % du franc fran^ais. 

• 1969 (aout) : devaluation de 11 % du franc fran^ais. 

• 1981-83 : activation en France d'un cercle vicieux inflation-devaluation qui se solde par trois devaluations du 
franc fran^ais. 
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Point clef 

Le controle de la valeur externe de la monnaie est aujourd'hui particulierement difficile a operer, meme dans 
une posture defensive en raison de la profondeur du marche des changes et de son caractere particuliere- 
ment speculate. 

1. LES CARACTERISTIQUES DU FLOTTEMENT 

Si un regime de change flottant offre l’avantage d’une relative souplesse en permettant 
l’absorption des chocs macroeconomiques, il presente deux inconvenients importants que les 
autorites peuvent vouloir corriger par des interventions : la volatility des cours et le risque de 

« mesalignement ». 

En change flottant, la volatility des cours de change est en principe elevee sur tous les horizons 
temporels (jour, semaine, mois). Elle peut freiner les echanges de marchandises et engendrer 
des couts. Ses inconvenients sont d’autant plus eleves que l’economie nationale est ouverte. 
Un autre risque reside dans la possibility d’un « mesalignement » durable d’un cours de change. 
L’idee de « mesalignement » pose immediatement la difficile question de la determination 
d’un cours de change d’equilibre (PPA, Natrex...). Historiquement, les autorites monetaires 
interviennent en cas de desajustements importants mais, meme lorsque les positions des spe- 
culateurs sont tres avancees (gros risque de retournement du marche), le succes de l’intervention 
n’est pas garanti. Les reserves de change des autorites sont faibles par rapport aux volumes 
des operations sur le marche, il est done difficile d’obtenir des effets mecaniques. Par ailleurs, 
les conditions a reunir pour provoquer un retournement des anticipations (effet de signal) 
sont difficiles a rassembler. Sur ces bases, dans la realite, les interventions directes sur le marche 
des changes sont peu nombreuses. 

2. LES PROBLEMES LIES AUX VARIATIONS DU CHANGE : 

ASPECTS THEORIQUES 

La depreciation de la valeur externe de la monnaie a deux consequences principales a court 
terme. D’une part elle dynamise les exportations de marchandises et de services et freine les 
importations a travers un effet direct sur la competitivite prix : son influence est positive sur 
le solde courant. 

La depreciation a travers la hausse du prix des importations peut ensuite etre source de tensions 
inflationnistes. Cette inflation dite importee est d’autant plus vive que l’economie est ouverte 
et que les comportements de marge sont rares (la hausse des prix des importations n’est pas 
compensee par une baisse des marges pour maintenir les prix fixes). 

Si cette depreciation se prolonge et si une sous-evaluation reelle durable de la monnaie se fait 
jour, des effets negatifs peuvent apparaitre sur le moyen-long terme. La sous-evaluation peut 
figer dangereusement la structure des echanges du pays. Ce « dopant monetaire » peut ralentir 
Teffort d’adaptation a la demande mondiale, freiner la quete de gains de productivity et retarder 
la recherche de specialisations porteuses. Le risque de deterioration des positions commerciales 
du pays est d’autant plus grand qu’au depart ses echanges internationaux se caracterisenl par 
une faible diversification marches et produits. 
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3. LA POLITIQUE DE CHANGE, UNE PREROGATIVE GOUVERNEMENTALE 

En regie generale la definition de la politique de change est du ressort du gouvernement. Aux 
Etats-Unis, au Japon ou en Angleterre, le gouvernement est seul responsable de cette politi- 
que, la Banque centrale est le plus souvent consultee et met en oeuvre l’intervention soit elle- 
meme, soit par Fentremise destitutions. Mais il peut arriver comme en Allemagne avant 
1999 que la Banque centrale dispose d'une forte autonomie dans ce domaine aussi en raison 
de la primaute accordee a la stabilite des prix. 

Au sein de la zone euro, la responsabilite de la politique de change fait l’objet d’un partage 
relativement flou entre le Conseil des ministres des Finances et la BCE. La definition des 
orientations generates de la politique de change et des accords monetaires avec des pays tiers 
est de la responsabilite du Conseil Ecofin. Mais l’article 109 du traite precise que les accords 
de change s’effectuent « apres consultation de la BCE en vue de parvenir a un consensus 
compatible avec Fobjectif de stabilite des prix et apres consultation du Parlement europeen ». 
La BCE gere les reserves de change et conduit les operations de marche. Ce partage des roles 
est potentiellement conflictuel et reduit la reactivite des autorites. 

4. LES EFFETS A ATTENDRE D'UNE INTERVENTION 

Une intervention sur le marche des changes peut influencer le cours par trois canaux, deux 
effets mecaniques et un effet sur les anticipations. 

Si l’intervention n’est pas sterilisee, un effet peut etre obtenu par le canal monetaire : un 

achat ou une vente de devises modifient l’actif (reserves officielles de change) et le passif 
(monnaie en circulation) du bilan de la Banque centrale. La variation de la masse monetaire 
influence le taux d’interet et par consequent les entrees et les sorties de capitaux comme une 
action monetaire traditionnelle. 

Si les actifs libelles dans differentes monnaies sont des substituts imparfaits, les variations de 
Foffre relative d’actifs nationaux et etrangers a la suite d’une intervention modifient leur prix 
relatif, c'est-a-dire le taux de change. Mais l’efficacite de ce canal, dit de l’effet de portefeuille, 
est tres liee a Fabsence d’une parfaite mobilite des capitaux. 

Les interventions de la Banque du Japon ont ete nombreuses au debut des annees 2000 en 
particulier en 2003. Elies visaient a endiguer Fappreciation du yen. A Finstar de Faction mas- 
sive du 10 decembre 2003 (vente de 1 284 milliards de yens), ces interventions peuvent ne pas 
etre sterilisees, elles sont alors pour consequence mecanique une expansion monetaire qui 
constitue le principal instrument de la Banque du Japon dans un contexte deflationniste. 
L’efficacite de ces actions est tres discutable : elles n’ont pas stoppe la tendance a Fappreciation 
du yen. 

L’effet de signal designe simplement le fait que les responsables de la politique de change 
attirent Fattention du marche sur ce qu’ils considerent etre un « mesalignement ». L’action 
vise a ancrer ou a retourner les anticipations des cambistes. Mais plusieurs conditions doivent 
etre reunies pour esperer y parvenir. Une action concertee entre plusieurs Banques centrales 
a plus de chance de frapper les esprits. Le timing est important, l’intervention doit avoir lieu a 
un moment ou le marche cherche des elements d’ancrage. Enfin des mesures d’accompagne- 
ment de nature budgetaire et monetaire peuvent utilement credibiliser ce signal. De ce point 
de vue, la non-sterilisation de [‘intervention peut etre recommandee. 
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Point clef 

La dynamique du cours de change euro/dollar est difficilement explicable par devolution des determinants 
fondamentaux du change dans les deux zones (differentiels d'inflation et de taux d'interet, croissance econo- 
mique, situation des balances des paiements...). 

1. LA NATURE DES CHANGES FLOTTANTS 

En changes flottants, les cours sont determines au gre des achats et des ventes des differentes 
devises par les operateurs. Une particularite de ce marche est d’etre un marche dit de gros 
dont les principaux acteurs sont des intermediaries financiers tres reactifs. 

Au cours des dernieres annees, de plus en plus de pays ont choisi de laisser leur monnaie Hot- 
ter : ce regime est aujourd’hui dominant (v. fiche 66). Le fluttemcnt pur designe une situation 
ou les autorites n’interviennent pas sur le marche des changes. Au contraire, on parle d’un 
flottement impur dans le cas ou ces autorites achetent et vendent des devises pour influencer 
les cours. 

Du fait de la profondeur du marche des changes (en 2004 le montant des operations de 
change s’elevait a 1 880 milliards de dollars par jour, dont 621 milliards pour les operations au 
comptant) et des comportements mimetiques des speculateurs (A. Orlean), les cours subissent 
d’amples variations comme le montre le cas du cours euro/dollar. 

En changes flottants, les termes depreciation et appreciation sont utilises pour designer les 
evolutions de la valeur externe de la monnaie. 

2. LA DEPRECIATION DE L'EURO (1999-2001) : LES DOUTES SUR LA CREDIBILITY 
DE LA MONNAIE UNIQUE 

Comme le montre le graphique ci-apres, le l er janvier 1999, le cours de lancement de l’euro a 
ete fixe a 1,17 dollar pour un euro. Immediatement une phase de depreciation s’est enclen- 
chee qui a porte le cours a 0,83 dollar en octobre 2000 malgre l’intervention concertee de la 
Banque centrale europeenne, de la Fed et de la Banque du Japon pour soutenir 1’euro en sep- 
tembre 2000. Cette depreciation a ete interpretee par les analystes comme la manifestation 
d’un manque de credibilite du projet europeen d’integration monetaire malgre le fait que la 
BCE reussisse a installer la confiance dans l’euro. Entre fin 2000 et debut 2002, une sous-eva- 
luation reelle de l’euro d’environ 15 % s’est maintenue, le cours oscillant autour de 0,90 dol- 
lar. Meme ex post, il est difficile d’expliquer cette longue phase : a l’epoque les Etats-Unis 
accumulaient des deficits courants croissants et avaient entame un cycle de baisse des taux 
d’interet (v. fiche 62). 

3. LE GLISSEMENT DU DOLLAR (2002-2005) 

A partir de debut 2002, un mouvement depreciation de l’euro s’est enclenche, le cours de 
lancement a ete retrouve en 2003, puis depasse. La phase depreciation de l’euro s’est pour- 
suivie jusqu’a fin 2004 debut 2005 le cours a nettement depasse les 1,30 dollars. Comment 
rendre compte d’une appreciation de 50 % de l’euro alors que les trajectoires inflationnistes 
etaient assez semblables, la croissance americaine plus dynamique, les ecarts de taux d’interet 
faibles ? Une explication est souvent avancee : les autorites americaines soucieuses de freiner 
le creusement du deficit courant auraient envoye des signaux au marche (via des declarations 
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du secretaire au Tresor et du patron de la Fed a Fepoque Alan Greenspan), elles auraient 
reussi a ancrer les anticipations et a impulser une phase de depreciation du dollar. 

L’annee 2005 est marquee par une pause dans la depreciation du dollar. Le cours euro-dollar 
se stabilise autour de 1,20 1,30 dollar pour un euro c’est-a-dire au voisinage de son cours 
d’equilibre en termes de parite des pouvoirs d’achats . La hausse des taux d’interet americain 
est mise en avant par les observateurs pour expliquer ce mouvement. 

4. LA CHUTE DU DOLLAR (2006-2008) 

Entre 2006 et le milieu de l’annee 2008 le dollar s’est deprecie spectaculairement vis-a-vis de 
l’euro : le cours est passe de 1,20 dollar pour un euro a pres de 1,60 dollar pour un euro (v. 
graphique ci-dessous). Cette evolution peut s’expliquer par le creusement du deficit courant 
americain, le ralentissement de la croissance des Etats-Unis a la suite de la crise des subprimes 
ainsi que le creusement de l’ecart de taux d'interet entre les deux zones du fait de la reaction 
rapide et forte de la Fed (v. fiche 64). 

Cette depreciation entame la competitivite des exportations europeennes vers la zone dollar. 
Pour les Etats-Unis, elle constitue un facteur d'accentuation des tensions inflationnistes. 


Evolution du cours de change euro/dollar entre 1999 et 2008 



Min = 0,8252 (26 oct 2000) - Max = 1,5812 (31 mars 2008) 

Source : Banque centrale europeenne. 

Au final, le cas du cours de change euro/dollar rappelle combien il est difficile pour les econo- 
rnistes d’expliquer la trajectoire du change et plus delicat encore de l’anticiper. 
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optimales 


Point clef 

La theorie des zones monetaires optimales (ZMO) etudie I'opportunite pour un groupe de pays de former 
une union monetaire. Elle definit aussi, plus implicitement, des situations « ideales » permettant de maximi- 
ser les benefices. 

1. ENJEUX DE L'APPROCHE EN TERMES DE ZONES MONETAIRES OPTIMALES 

La theorie des ZMO fait echo a la fois aux debats des annees 1950-1960 sur les vertus de la 
flexibilite et de la fixite du change et aux problemes poses alors par les avancees de bintegration 
reelle (reouverture commerciale des economies, projet europeen d’inlegration avec le traite 
de Rome en 1957...). 

Cette theorie, introduite en 1961 par R. Mundell dans un article intitule « A Theory of Optimum 
Currency Areas », examine les circonstances dans lesquelles un groupe de pays a interet a for- 
mer une union monetaire. Le renoncement a la souverainete monetaire presente a la fois des 
couts (perte d’autonomie de la politique monetaire et surtout perte de la possibility d’absorber 
un desequilibre externe par le canal du change) et des avantages (suppression des couts de 
transaction associes aux operations de change, effet catalyseur de [’intensification de la concur- 
rence en matiere de gains de productivity...). La problematique de l’approche en termes de 
zones monetaires optimales a trait, avant tout, a l’analyse des couts et des benefices de l’inte- 
gration monetaire : si les avantages l’emportent sur les inconvenients, les pays ont interet a se 
rassembler pour former une union monetaire. 

A la suite de Mundell, de nombreux economistes ont contribue a mettre au jour les criteres a 
prendre en compte pour apprecier binteret du passage a l’union monetaire (homogeneity des 
structures, ouverture commerciale « interne » forte, homogeneites de l’inflation et des prefe- 
rences de politiques economiques, existence d’un budget commun...). Ces criteres semblent 
pouvoir etre rassemble en trois categories : les criteres de convergence prealable qui minimi- 
sent le risque de choc asymetrique et accroissent les gains ; les criteres concernant l’existence 
de mecanismes se substituant au change pour absorber un choc specifique ; enfin une approche, 
plus recente, en termes d’endogeneisation des criteres. 

2. LES CRITERES DE CONVERGENCE PREALABLE 

Pour Mac Kinnon (1963), plus les economies presentent un degre d’ouverture eleve (bintensite 
de Touverture est mesuree par le rapport entre biens echangeables et biens non echangeables) 
et ont des echanges reciproques importants, plus elles ont interet a participer a un regime 
de changes fixes. Dans ce cas, les variations du change affectent fortement les termes de 
l’echange interne et sont ainsi vecteur d’instabilite. La politique budgetaire peut ensuite retablir 
si besoin l’equilibre de la balance courante assez facilement. 

Pour Kenen (1969), plus les economies ont des structures de production diversifiees, moins elles 
sont sensibles aux chocs asymetriques et moins le cout du passage a la monnaie unique est eleve. 
D’autres auteurs ont ensuite attire l’attention sur l’importance de certains elements de conver- 
gence du point de vue du bon fonctionnement de bunion monetaire - des preferences de poli- 
tique economique voisines (Kindleberger, 1986), bhomogeneite des taux d’inflation (Fleming, 
1972), les memes preferences pour les biens collectifs (Cooper, 1977). 

Si les structures des economies de la zone ne sont pas assez homogenes pour les mettre a 
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l'abri de chocs specifiques, il se peut que des mecanismes se substituent au change pour absorber 
ces chocs ; dans ce cas l'union monetaire peut toujours etre realisee. 

3. L'EXISTENCE D'UN SUBSTITUT A L'AJU STEM ENT PAR LE CHANGE 

Pour Mundell un critere decisif reside dans le degre de mobilite des facteurs de production, 
notamment la main-d’oeuvre. II prend Texemple de Test du Canada et des Etats-Unis produisant 
des voitures et de l’ouest des deux pays specialise dans le bois. Si la demande de bois augmente 
brutalement, la flexibilite du change entre dollars canadien et americain n’est d’aucune utilite pour 
absorber ce choc asymetrique. Le transfert de main-d’muvre, lui, apparait comme le moyen 
d’eviter le chomage et la recession a best et binflation a l’ouest. Mundell en deduit que les ZMO 
correspondent a des regions de production relativement homogene et pas forcement a des pays. 
Dans les faits, aux Etats-Unis, des chocs specifiques a certaines regions se traduisent plus par 
de rapides deplacements de population que par un ajustement des prix et des salaires. 

En revanche, au sein de bUnion europeenne, la main-d’oeuvre parait relativement peu mobile. 
Ingram (1969) propose de definir la zone monetaire optimale a partir d’un critere de mobilite 
des capitaux. Les flux financiers peuvent aider un pays a corriger un probleme de deficit cou- 
rant. En cas de desequilibre temporaire, un financemenl a court terme (credits bancaires ou 
aide d’un autre pays) peut constituer un substitut a bajustement par le change. Si le desequilibre 
est structurel, des mouvements de capitaux a plus long terme peuvent intervenir. 

L’existence d’un budget federal peut aussi etre un substitut a bajustement par le change, 
[’integration budgetaire (critere mis en avant notamment par Johnson en 1970) permet d’engager 
une action specifiquement destinee a la zone touchee par le choc (transferts sociaux, depen- 
ses d’infrastructure...). Ainsi aux Etats-Unis, le tremblement de terre en Californie de 1992 a 
ete lisse en partie grace au federalisme fiscal. Au sein de bUnion europeenne, avec un budget 
a peine superieur a 1 % du PIB, une action correctrice ne saurait etre envisagee. 

4. LE PASSAGE PAR LA DYNAMIQUE, L'ENDOGENEISATION DES CRITERES 

Quels vont etre les effets dynamiques de l’integration monetaire ? L’integration monetaire 
entraine-t-elle une intensification des echanges et une integration economique ? 

Si bon se refere aux analyses de Krugman (1993), une integration plus poussee peut conduire les 
entreprises d’un secteur a se localiser dans une seule zone (region, voire pays) pour y exploiter 
des synergies (reseau de sous-traitants, proximite de centres de recherche...). L’accentuation 
de l’agglomeration sectorielle renforce le caractere asymetrique des chocs macroeconomiques. 
Par consequent les couts lies au passage a la monnaie unique seraient croissants. 

Au contraire pour Frankel et Rose (1998), bunion monetaire entrainerait une intensification 
des echanges de marchandises et de services et tendrait ainsi a renforcer la symetrie des chocs 
et, par la meme, a minimiser les couts de bunion monetaire. 

Si l’effet dynamisant sur l’ouverture commerciale semble relativement intuitif, il convient de 
rappeler bexistence d’exceptions notables (pays de la zone franc en Afrique centrale et de 
l’Ouest) ou l’integration monetaire s’accompagne d’une disintegration reelle (faute d’infra- 
structure et de volonte politique). 

Les travaux de Fontagne et Freudenberg (1999) font apparaitre que l’integration des pays les 
plus avances entraine une specialisation intra-branche (c’est-a-dire des flux croises de produits 
similaires) qui n’est pas porteuse de choc asymetrique. 

Reperes chronologiques 

• 1961 : publication par Mundell de Particle « A Theory of Optimum Currency Areas ». 

• 1970 : presentation du rapport Werner qui propose ('institution d'une monnaie commune europeenne. 

• 1999 : installation de I'euro comme monnaie unique europeenne. 
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Point clef 

Ce concept de triangle des incompatibilites met en exergue I'impossibilite de la realisation simultanee de cer- 
taines caracteristiques en economie ouverte. 

1. LES INCOMPATIBILITES 

Le triangle des incompatibilites developpe par R. Mundell, puis T. Padoa-Schioppa stipule qu’en 
economie on ne peut pas avoir simultanement : 

• une parfaite integration financiere internationale ; 

• une parfaite stabilite des cours de change ; 

• une parfaite autonomie de la politique monetaire. 

Ainsi dans un environnement de parfaite mobilite internationale des capitaux, le maintien de 
la stabilite du change contraint les responsables a sacrifier Pautonomie monetaire. Ils doivent se 
tenir prets a relever les taux d’interet pour attirer les capitaux et preserver les cours de change. 
A l’inverse, un gouvernement qui souhaite concilier stabilite du change et marge de manoeuvre de 
politique monetaire doit tenter de controler les mouvements internationaux de capitaux. 

2. VISUALISATION 

Seules les combinaisons de regime de change, de mobilite des capitaux et de politique monetaire 
situees a l’interieur du triangle ACF sont viables. 


A 



Integration financiere internationale parfaite 


En tout point de la droite CF, Pintegration financiere est parfaite. Plus on avance a Pinterieur 
du triangle, moins les capitaux sont mobiles jusqu’au point A qui represente une situation 
d’autarcie financiere. 

En tout point de la droite AC, la stabilite du change est totale. Plus on avance a Pinterieur du 
triangle, moins la fixite est forte jusqu’au point F qui represente une situation de flottement pur. 
En tout point de la droite AF, Pautonomie de la politique monetaire est pleine et entiere. 
Plus on avance dans le triangle, moins Pautonomie est grande jusqu’au point C qui traduit un 
renoncement a toute marge de manoeuvre de politique monetaire. 
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3. ANALYSE HISTORIQUE DES SYSTEMES MONETAIRES INTERNATIONAUX 

Le triangle des incompatibilites offre un cadre d'analyse pour mettre en perspective historique 

ies evolutions du systeme monetaire international. 

L’histoire du systeme monetaire international peut etre caracterisee par un enchainement de 

sacrifices : 

• en etalon-or, l’autonomie de la politique monetaire est sacrifice. Ce regime se caracterise 
par la fixite des cours de change dans un environnement de tres forte integration financiere 
internationale (v. fiche 74). 

• durant l’entre-deux-guerres, la stabilite du change parait abandonnee, sans pour autant que 
les autorites utilisent correctement les marges de politique monetaire offertes a l’epoque. 
De nombreuses erreurs sont commises dans la conduite de la politique monetaire : deflation 
anglaise dans les annees 1920, hyperinflation allemande des annees 1922-1923, strategie de 
la Fed face a la crise de 1929 aux Etats-Unis... 

• sous Bretton Woods, les mouvements internationaux de capitaux sont controles. Le systeme 
se caracterise par la coexistence d’un regime de changes fixes ajustables et la possibility pour 
les autorites d’exploiter des marges de manoeuvre de politique monetaire (v. fiche 75). 

• au cours de la periode contemporaine, l’integration financiere est une donnee qui contraint 
les autorites a choisir entre deux solutions dites de coin en reference au triangle ; il faut soit 
se situer en flottement pur (point F), soit en complete fixite et renoncer a l’autonomie de la 
politique monetaire (point E). 

Chacun des systemes peut etre situe au sein du triangle comme le montre le graphique 

ci-dessous. 


A 



Reperes chronologiques 

• 1873 : choix du monometallisme or par I'Allemagne qui ouvre la voie a I'etablissement du systeme d'etalon-or 
classique. 

• 1914 : eclatement de l'etalon-or avec la proclamation du cours force des monnaies des pays engages dans 
la Premiere Guerre mondiale. 

• 1944 : signature des accords de Bretton Woods qui instituent le systeme du meme nom. 

• 1973 : generalisation du flottement monetaire en Occident. 

• 1992-93 : crises du Systeme monetaire europeen. 
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Point clef 

L'etalon-or designe le systeme monetaire international en vigueur entre les annees 1870 et 1914. Ses mecanis- 
mes de fonctionnement ont permis de garantir a I'epoque la fixite des cours de change et la stability des prix. 

1. L'EMERGENCE HISTORIQUE DE L'ETALON-OR DANS LES ANNEES 1870 

Jusque dans les annees 1870, deux systemes monetaires coexistent : le monometallisme or et 
le bimetallisme (double reference a l’or et a l’argent). L’etalon-or classique emerge dans les 
annees 1870 et reste en vigueur jusqu’en 1914 lorsque les pays engages dans le conflit mondial 
sont contraints de proclamer le cours force de leur monnaie. 

Le choix de l’Allemagne d’opter pour l’etalon-or en 1873 parait decisif du point de vue de sa 
generalisation. Pour Eichengreen, « le reseau d’externalite qui avait un temps maintenu le 
bimetallisme en place s’est alors mis a pousser les autres pays en direction de l’or » (1997). 
Une reaction en chaine se produit, initiee non pas par la liquidation d’argent operee par 
l’Empire allemand mais par l’incitation que pouvait avoir un pays a adopter un etalon mone- 
taire partage par ses principaux partenaires commerciaux et financiers. Les principaux parte- 
naires economiques de PAllemagne l’adoptent (Pays-Bas, pays scandinaves...). Ils sont 
bientot suivis, de fait, par les pays de l’Union latine (Belgique, France, Italie. . .). L’etalon-or 
progresse ensuite a la peripherie de l’Europe, en Russie, au Japon, en Amerique latine. 
L’appartenance a l’etalon-or apparait comme un signe de developpement, une marque de 
« civilisation » pour reprendre le terme de l’economiste autrichien C. Menger. 

2. UN REGIME DE MONNAIE MARCHANDISE : LA GARANTIE DE LA STABILITE DES PRIX 

A I’epoque, For circule sous forme de lingots et de pieces et possede un pouvoir liberatoire 
illimite dans les paiements. Chaque monnaie possede une definition metallique. La livre sterling 
vaut ainsi 7,32 grammes d’or, le franc francais 0,29 gramme. Les billets et la monnaie scripturale 
dont l’usage se repand lentement sont convertibles en or aupres du systeme bancaire. 

La Banque centrale ne peut emettre de billets qu’au prorata de ses reserves metalliques. 
Deux lignes de conduite sont possibles. La couverture metallique de remission peut etre inte- 
grate, cette strategie est connue sous le nom des « currency principle ». Elle peut etre par- 
tielle ( banking principle ) sachant que la loi du reflux ne conduit pas tous les operateurs a 
demander simultanement la conversion en or de leurs billets. 

Le fait que les autorites monetaires ne puissent pas modifier arbitrairement les contreparties 
de la base monetaire garantit la stabilite de la valeur interne de la monnaie. Entre 1870 
et 1913, l’indice des prix a la consommation passe en France et au Royaume-Uni respective- 
ment de 94,1 a 100 et de 108 a 100. 

3. UN REGIME DE CHANGES FIXES EXTREMEMENT CREDIBLE 

Le systeme d’etalon-or est un regime de changes fixes dont la force reside dans la credibilite . 
L’or est un instrument des paiements internationaux. On peut considerer qu’il s’agit d’une 
sorte de monnaie mondiale puisqu’il a un pouvoir liberatoire a l’echelle planetaire. Les mon- 
naies s’echangent entre elles a des parites fixes, credibles au sens ou les agents les croient 
fixees pour toujours. Ainsi le pair entre la livre et le franc s’etablit d’apres la definition metal- 
lique de chaque monnaie a 25,22 francs pour une livre. 
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Les limites de fluctuations des cours de change sont enserrees entre des points d’or appeles 
points d’entree et de sortie de l’or. Ces points fixent des limites au-dela desquelles les operateurs 
ont interet a utiliser For dans les paiements internationaux plutot que les devises. 

• Le point de sortie d’or fait reference a une situation oil Fimportateur d'un pays prefere 
regler ses fournisseurs etrangers en or (quitte a s’acquitter de couts de transactions : transports 
et assurance) plutot que d’acquerir des devises sur le marche des changes. 

• Le point d’entree fait reference a une situation ou Fexportateur prefererait se faire payer 
en or plutot qu’en devises. 

4. LE PRICE SPECIE FLOW MECANISM ; UNE GARANTIE DE REEQUILIBRAGE AUTOMATIQUE 
DES BALANCES DE PAIEMENT ? 

Le price specie flow mecanism (modele Hume-Ricardo) propose une vision theorique des 
mecanismes de reequilibrage des balances de paiements au sein de l’etalon-or. Des mecanismes 
de marche corrigent automatiquement les desequilibres. Un deficit exterieur de la France 
vis-a-vis de la Grande-Bretagne doit etre solde par un transfert d’or (de la France vers la 
Grande-Bretagne) qui influence mecaniquement les bases monetaires, les masses monetaires 
et les niveaux des prix a travers une approche quantitative. En France, le transfert d’or vers la 
Grande-Bretagne conduit a une contraction de la masse monetaire et une baisse du niveau 
general des prix alors qu’en Grande-Bretagne l’arrivee d’or entraine une progression du 
niveau des prix. Cette double dynamique des prix est censee restaurer la competitivite fran- 
gaise. Pour les economistes classiques, la baisse et la hausse du niveau des prix sont neutres 
sur F activity interne car elles ne modifient pas la structure des prix relatifs. 

La realite historique n’est pas conforme au modele Hume-Ricardo, certains accommode- 
ments aux regies du jeu prevalent. Le maniement des taux d’escompte par les Banques cen- 
trales (notamment par la Banque d’Angleterre) et une certaine cooperation entre elles leur 
permettent d’eviter des transferts de metaux (travaux de Bloomfield, 1959). 

5. LES EXIGENCES DE L'ETALON-OR 

Le fait que les autorites ne puissent pas modifier les contreparties de la base monetaire peut 
poser un probleme d’approvisionnement insuffisant de l’economie en liquidity. Par chance, au 
cours de la periode, les decouvertes de metal ont permis de repondre aux besoins de l’economie 
mondiale. 

Les mecanismes de l’etalon-or neutralisent les instruments de politiques econoiniques et sont 
par consequent associes a une relative instability de l’activite. La politique de change est 
d’abord vide de sens puisque la credibility de l’etalon-or exclut la devaluation. Dans un environ- 
nement de forte mobility internationale des capitaux, les marges de manoeuvre de politique 
monetaire sont extremement reduites. 

L’etalon-or est associe a des preferences de politiques economiques particulieres : les objec- 
tifs de stability sont preferes aux objectifs d’activite. En ce sens, 1’etalon apparait coinme le 

miroir des conditions d’exercice de la democratic a l’epoque, peu encline a tenir compte des 
interets des classes populaires. 
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(1944-1971) 


Point clef 

Le systeme monetaire international dit de Bretton Woods reste en vigueur de 1944 a 1971, il se caracterise 
notamment par I'existence d'un regime de changes fixes ajustables. Du debut a la fin, le systeme est marque 
par la domination americaine : le dollar joue d'emblee un role central, le systeme permet aux Etats-Unis de 
financer leurs deficits courants et au final la proclamation de I'inconvertibilite du dollar en or s'apparente a 
une sorte de faillite sans recours. 

1. LES FONDEMENTS DU SYSTEME DE BRETTON WOODS 

a) Un regime de changes fixes ajustables 

En juillet 1944, une conference reunit, a Bretton Woods au nord-est de Boston aux Etats- 
Unis, les representants de 44 pays pour organiser le systeme monetaire international d’apres- 
guerre. En reaction aux errements monetaires de l’entre-deux-guerres (alternance des regi- 
mes monetaires, devaluations competitives, crises de change...), un consensus se dessine en 
faveur de la fixite du change et d’un systeme au sein duquel 1’ appro visionnement en liquidity 
et les devaluations seraient geres par un organisme international. 

John Maynard Keynes, chef de la delegation britannique, propose dans cette perspective un 
systeme fonde sur remission d’une nouvelle monnaie : le bancor. Cette monnaie internationale 
ne se substituerait pas aux monnaies nationales mais elargirait leur champ d’action en ouvrant 
la porte a une compensation des paiements geree par un organisme international. 

En raison des rapports de forces internationaux, la position americaine, portee par l’econo- 
miste Harry White (plan White), l’emporte aisement sur le plan Keynes. L’instauration d’un 
systeme de changes fixes ajustables assis sur l’or et centre sur le dollar americain est finale- 
ment decidee. 

Le regime de Bretton Woods est un etalon de change-or (Gold Exchange Standard). La 
parite de la monnaie de chaque Etat est en effet exprimee au depart soit en termes d’or, soit 
en dollars de poids et de titres en vigueur le l er juillet 1944. Chaque Etat s’engage a ne pas 
autoriser d’operations de change qui s’eloigneraient de ±1 % de la parite ainsi definie. Dans 
les faits, a partir de 1947, les Etats-Unis decident de vendre et d’acheter de For contre tous les 
dollars qui leur seront presentes. De fait, ils s’exonerent de l’obligation de defendre la parite 
et peuvent s’installer dans une posture de douce negligence (selon la formule de Feconomiste 
G. Haberler, benign neglect), meme ils offrent la possibility aux n-1 autres pays du systeme 
d’obtenir de For. 

Au sein du regime de change, des ajustements sont possibles en cas de desequilibres « pro- 
fonds et prolonges » des fondamentaux macroeconomiques. Si la devaluation reste inferieure 
a 10 %, le pays doit simplement en informer le Fonds monetaire international ; si elle est 
superieure a 10 %, il doit obtenir l’accord du Fonds. 

b) Le role du Fonds monetaire international 

Le Fonds monetaire international est cree par les accords de Bretton Woods afin de faciliter 
le maintien des parites et la continuity des paiements au niveau international. Son siege est a 
Washington. 
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Chaque pays membre verse une contribution au prorata de sa part dans le commerce inter- 
national (le versement s’effectue a hauteur de 25 % en or jusqu’en 1976, le reste en monnaie 
nationale). Ces sommes peuvent servir a octroyer des credits aux pays qui en font la demande 
souvent pour maintenir les parites sur le marche des changes. Chaque pays dispose d’un droit 
de tirage proportionnel a sa contribution. Les credits sont accordes dans des conditions de 
plus en plus strides a mesure que les montants augmentent. La premiere tranche de credit, 
correspondant a 25 % de la quote-part, est accordee automatiquement et des tranches sup- 
plementaires permettent a un pays d'obtenir jusqu’a 125 % de sa contribution sans difficulty 
L’octroi des trois dernieres tranches est conditionne a l’adoption d'un programme de politi- 
que economique preconise par le FMI. A l’epoque, la doctrine du FMI est largement d’inspi- 
ration keynesienne, la plus grande attention est directement portee aux objectifs d'activite 
(v. fiche 83). 

Une majorite de 85 % des votes est necessaire pour les decisions au sein du FMI. Les Etats- 
Unis qui disposent d’un pourcentage de vote largement superieur a 15 % controlent de fait 
cette institution depuis l'origine. 

La Banque internationale pour la reconstruction et le developpement (BIRD, Banque mon- 
diale par la suite), creee par les accords de 1944, a pour mission d’octroyer des prets bonifies 
a long terme d’abord pour la reconstruction de l’Europe, puis le developpement industriel du 
Tiers-monde. Son siege est aussi a Washington (v. fiche 84). 

2. CONTRADICTIONS ET DANGERS DU SYSTEME 

a) Le dilemme de Triffin 

Triffin dans l’ouvrage Gold and the Dollar Crisis : the Future of Convertibility, publie en 1960, 
signale le dilemme dans lequel le systeme de Bretton Woods se trouve enferme. La forte 
croissance mondiale est associee a une demande importante de monnaies (en devises conver- 
tibles) a des fins de transaction internationale. Chacune de ces monnaies d’echange voit sa 
valeur garantie par une Banque centrale dont la demande de dollars comme reserve de 
change ne peut qu’augmenter avec la croissance mondiale. Les Etats-Unis peuvent sans diffi- 
culty fournir ces dollars via leurs deficits exterieurs. Mais comme revolution du stock d'or 
mondial depend de facteurs exogenes (decouvertes de nouveaux gisements ou amelioration 
des precedes d’extraction) et ne suit pas 1’evolution des echanges mondiaux, un probleme se 
fait jour. Le dilemme reside dans une alternative a priori inextricable : 

• soit les Etats-Unis n’approvisionnent plus I’economie mondiale en liquidity au risque de la 
voir basculer dans la deflation ; 

• soit la credibility des autorites americaines va inevitablement s’effriter a mesure que le rap- 
port dollars emis sur stock d’or augmente et a terme le systeme est appele a s’effondrer. 

Triffin suggere les bases d’une solution : il conviendrait de substituer un autre actif a For, 
choisi de sorte que son offre croisse au meme rythme que la croissance du commerce mon- 
dial. Cet actif devrait etre accepte par les pays membres du systeme et devrait prendre, selon 
Triffin, la forme d’un engagement du FMI. La creation des DTS (droits de tirages speciaux) 
s’inscrit a la fin des annees 1960 dans cette logique. 

b) La critique de Rueff 

L’economiste fran$ais Jacques Rueff, conseiller economique du general De Gaulle, critique 
lui aussi le fonctionnement du systeme. Dans l’ouvrage Le lancinant probleme des balances de 
paiement (1965), il denonce le fait que les Etats-Unis se trouvent exoneres par son privilege 
d’emetteur de la monnaie de reserve de solder ses desequilibres externes par des sorties d’or 
(deficits sans pleurs). Ce sont en realite les creanciers des Etats-Unis qui financent leurs 
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deficits. Rueff prolonge les analyses de Triffin en montrant que le systeme entraine un 
accroissement dangereux des bases monetaires. un deficit americain se traduit par une hausse 
du poste or et devises en Europe et au Japon ce qui conduit a une progression de la creation 
monetaire alors que le placement des dollars accumules par les Banques centrales en Ameri- 
que y empeche une contraction monetaire qui aurait theoriquement des effets reequilibrants. 
Dans une perspective quantitativiste, l’inflation mondiale se trouve de la sorte acceleree. II 
convient selon Rueff de revenir a un vrai systeme d’etalon-or. 

La conference de presse du general De Gaulle du 4 fevrier 1965 se fonde sans doute sur ces 
analyses pour contester l’ordre monetaire impose par les Etats-Unis, denoncer le fait qu’ils 
sont amends « a s’endetter gratuitement vis-a-vis de l’etranger » et reclamer le retablissement 
de « la regie d’or » c’est-a-dire « F obligation d’equilibrer, d’une zone monetaire a l’autre, par 
rentrees et sorties effectives de metal precieux, la balance resultant de leurs echanges ». En 
1965, la France accroit ses demandes de conversion de dollars en or contribuant a deteriorer 
les ratios de liquidite aux Etats-Unis. 

3. L'ECLATEMENT DU REGIME DE BRETTON WOODS 

a) Abandon officieux et diffus de la convertibilite-or du dollar 

Jusqu’en 1968, les grandes Banques centrales formaient un pool de For (Etats-Unis, Grande- 
Bretagne, Suisse et pays membres de la Communaute economique europeenne) et interve- 
naient sur le marche prive de l’or afin de maintenir le prix de marche du dollar a 35 dollars 
Fonce. Alors que le prix des matieres premieres augmente, le prix relatif de For baisse et sa 
demande privee progresse. Les Banques centrales ne peuvent plus garantir ce prix, sauf a 
epuiser leur stock d’or. Le mecanisme de garantie est stoppe en mars 1968. Sur le marche 
prive de For, le prix remonte. Des mars 1968 avec ce decouplage entre les valeurs privee et 
officielle de For, la convertibilite du dollar en or devient en realite factice. Qui plus est, les 
Etats-Unis n’honorent plus que les demandes de conversion emanant des Banques. Or celles- 
ci, par Faccord de Washington en mars 1968, se sont engagees (a Fexception de la Banque de 
France) a ne pas demander la convertibilite de dollars en or. 

Sous Finfluence des Etats-Unis, un systeme de droits de tirages speciaux est mis en place afin 
d’aider les pays souffrant de desequilibres externes. Les DTS sont installes comme nouvel 
instrument de credit international, le nouveau numeraire officiel du systeme. Le DTS est 
congu comme la moyenne ponderee des cours de 14 monnaies. En parallele, un reseau de 
swaps (credits croises entre Banques centrales) permet de repondre de facon assez souple aux 
demandes de liquidites des pays deficitaires. 

b) La proclamation de I'inconvertibilite du dollar en or 

Les evenements de la fin des annees 1960 confirment finalement les analyses de Triffin. Le ratio 
reserves d’or/dollars ne cesse de se deteriorer et les Etats-Unis sont contraints de suspendre 
officiellement la convertibilite or du dollar. 

Dans une intervention televisee le 15 aout 1971, le president Richard Nixon proclame que les 
Etats-Unis ne sont plus tenus de vendre de For a un prix fixe aux Banques centrales etrange- 
res, il appelle a une rectification des taux de change. Les representants des pays developpes se 
reunissent au Smithsonian Institut, a Washington, en decembre 1971 pour tenter de stabiliser 
les changes. Le dollar est devalue : Fonce d’or passe de 35 a 38 dollars. Une nouvelle grille de 
parites est etablie qui consacre la reevaluation des principals monnaies par rapport au dollar 
(16,18 % pour le yen, 13,57 % pour le mark, 8,57 % pour le franc frangais). Les marges de 
fluctuations des monnaies sont par ailleurs elargies. 
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Le 12 fevrier 1973, une nouvelle devaluation du dollar intervient, l’once d’or vaut desormais 
42 dollars. En mars 1973, le flottement generalise des monnaies est finalement decide. Les 
accords de la Jama'ique officialisent par la suite en 1976 la demonetarisation de l’or au niveau 
international. 

Cet effondrement du systeme de Bretton Woods marque l’entree dans une periode plus instable 
des relations monetaires et financieres internationales sans pour autant remettre en cause le 
statut de monnaie internationale du dollar americain. 


Reperes chronologiques 

• 1944 (juillet) : signature des accords de Bretton Woods. 

• 1947 : les Etats-Unis decident de vendre et d’acheter de I’or contre tous les dollars qui lui seront presentes. 

• 1960 : Triffin met au jour les contradictions et les dangers du systeme de Bretton Woods. 

• 1965 : Rueff publie touvrage Le lancinant probleme des balances de paiement. 

• 1968 (mars) : fin du pool de tor. 

• 1971 (15 aout) : le president americain Richard Nixon prodame tinconvertibilite du dollar en or. 

• 1973 (mars) : generalisation du flottement des monnaies. 

• 1976 : accords de la Jama'ique qui officialisent la demonetarisation de tor au niveau international. 
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76 Le coefficient d'ouverture comme 
mesure de I'ouverture commerciale 


Point clef 

L'indicateur d'ouverture le plus couramment utilise est le coefficient d'ouverture. Son interpretation est rendue 
delicate par sa double dependance envers la politique commerciale et des caracteristiques structurelles (taille 
de I'economie notamment). 

1. PRESENTATION ET SIGNIFICATION 

Pour un pays i a la periode t, le coefficient d’ouverture est le rapport entre la valeur des 
exportations (Xi, t) et des importations (Mi, t) de marchandises et de services (divisee par 
deux) et rapporte au produit interieur brut (Yi, t) : 

(Xi, t + Mi, t) 


Compte tenu du fait qu’une economie est contrainte d’equilibrer sa balance courante a 
moyen/long terme, les exportations et les importations suivent la meme trajectoire. Le coeffi- 
cient peut done etre simplifie et reduit au rapport entre les exportations de marchandises et 

de services sur le PIB : CO = * *’ *. 

Yi, t 

Ce ratio a une signification statique, il mesure 1’intensite de l’insertion de I’economie natio- 
nal dans les echanges mondiaux, partant - dans une certaine mesure - une dependance a la 
conjoncture mondiale et une sensibilite aux mouvements internationaux de prix. L’approche 
comparative internationale permet d’evaluer la force relative de la « contrainte externe » a 
laquelle I’economie nationale est soumise et qui determine pour partie les marges de manoeuvre 
de politiques economiques (l’exemple de la politique budgetaire etant le plus explicite). 

2. LES DETERMINANTS STRUCTURELS DE L'OUVERTURE COMMERCIALE 

Les difficultes d’interpretation statique du coefficient naissent d’abord de sa double depen- 
dance envers des facteurs politiques (intensite des protections commerciales) et des facteurs 
structurels qu’il convient de bien identifier a la base. 

L’ouverture commerciale est avant tout inversement proportionnel a la taille de I’economie 
nationale (population et dimension) : 

• L’etendue de la demande interne (taille du marche national) permet de concilier diversifi- 
cation de la production et competitivite et partant reduit le recours a l’echange internatio- 
nal. 

• Par ailleurs, plus l’etendue du pays est vaste, plus il y a de chances pour que les ressources 
minerales et energetiques soient consequentes et diversifiees, ce qui rend moins imperatif 
l’echange international. De meme, plus il y a de chances - via la variete de climats et l’etendue 
de la surface agricole utile - pour que les productions agricoles soient diversifiees (v. l’exemple 
assez emblematique des Etats-Unis). 

• Plus le pays est etendu, plus les distances internes sont importantes, plus le relief est escarpe, 
plus les couts internes du transport des biens importes peuvent constituer un obstacle fatal 
a leur competitivite prix et freiner le commerce international. 
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Exportations sur PIB pour quelques pays en 2005 



Exportations/PIB en 2005 
(en pourcentages) 

Population en millions d'habitants 
en 2005 

Etats-Unis 

10 

297 

Japon 

11 

127 

Allemagne 

40 

82 

Royaume-Uni 

26 

60 

France 

26 

61 

Italie 

26 

58 

Canada 

38 

33 

Pays-Bas 

71 

16 

Belgique 

87 

10 


Source : L'economie mondiale 2008, CEPII, 2007. 


Le tableau ci-dessus fait apparaitre un lien inverse entre taille et ouverture meme si evidement 
il n’est pas lineaire et certaines situations appelleraient des commentaires detailles. Ainsi 
I'ouverture allemande peut-elle etre reliee a 1’importance relative du secteur industriel et a la 
grande qualite de ses specialisations. 

La localisation geographique enfin peut egalement rendre compte du degre d’ouverture : la 
distance entre deux pays, les frontieres communes, l’insularite, la nature de Pemulation avec 
les voisins influencent l’intensite de I’ouverture. 

3. LES EFFETS DE DEBORDEMENTS 

Des difficultes d’interpretations naissent aussi d’un defaut de construction du ratio d’ouverture. 
II met en effet en rapport un chiffre d’affaires au numerateur (valeur des exportations) et une 
somme de valeurs ajoutees au denominateur (le PIB). Ceci permet d'expliquer la situation 
curieuse de certains pays asiatiques donl le coefficient - par ailleurs tres volatil - depasse les 
100 % (ce qui pourrait donner a penser qu’ils exportent plus qu’ils ne produisent). En realite 
ces economies (pays ateliers) regoivent des articles manufactures relativement elabores pour 
des operations de montage ou de finition en vue d’une reexportation, l'apport de valeur ajoutee 
etant au final assez faible. 


Taux d'exportations (marchandises et services) de HongKong et la Malaisie (1997- 2001) 



1997 

1998 

1999 

2000 

2001 

HongKong 

132 

125 

133 

150 

144 

Malaisie 

94 

114 

122 

125 

116 


Source : L'economie mondiale, CEPII. 


4. ^INTERPRETATION DYNAMIQUE DU COEFFICIENT 

En termes dynamiques, le coefficient mesure l’intensite du processus d’ouverture commer- 
ciale. Sa progression (voire sa simple stabilite) traduit des avancees de l’integration reelle. 

II convient de souligner d’emblee que deux effets de structure perturbent l’interpretation de 
ce ratio, l’un lie a la tertiarisation des economies, l’autre a la diminution du prix relatif des 
exportations. Ils ont en commun d’abaisser le taux d’exportation global. 

Du fait de 1’importance des echanges de services en matiere de croissance, il parait indispen- 
sable de les inclure au numerateur, d’autant qu’ils interviennent au denominateur. Pour autant, 
dans la mesure ou leur contribution a l’echange international est curieusement constante et 
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relativement faible (selon Bairoch, la part des services est de 22,4 % des exportations de 
biens et services sur la periode 1970-1972 et de 21,9 % sur la periode 1992-1994 ; pour la 
France nos calculs montrent que cette part passe de 23,7 % sur la periode 1950-1952 a 23,6 % 
en 1992-1994 et 19,4 % en 1998-2000), un effet de structure lie a la tertiarisation des econo- 
mies est ici identifiable. Le developpemenl du secteur des services tire pour ainsi dire le ratio 
d’exportation global brut a la baisse. 

Ainsi les economistes historiens contournent-ils ce probleme en ne prenant en compte 
que les exportations de marchandises (Xm i, t) au numerateur (travaux de Maddison, 2001 et 
Bairoch, 2002) : 

Xm i, t 
Yi, t 

Sur ces nouvelles bases, un autre probleme persiste. II est lie a la « deformation » de la structure 
des prix entre la periode initiale et la periode terminale, c’est-a-dire a revolution des termes 
de l’echange entre prix des biens echangeables et prix des biens non echangeables. En effet, 
le prix relatif des exportations a tendance a diminuer dans le temps (a mesure que l’economie 
se developpe) car les secteurs d'exportations concentrent l’essentiel des gains de productivite. 
Le cceur du probleme tient aux systemes de prix qui interviennent pour valoriser les quanti- 
tes. Pour « neutraliser ce biais », on peut calculer un indicateur corrige : en l’occurrence, un 
coefficient d’ouverture « a prix constants », afin d'eliminer l’incidence des variations de prix, 
en appliquant a toutes les quantites un seul et meme vecteur de prix d’une annee de base. La 
difference reflete aussi sous certaines hypotheses l’ecart des gains de productivite entre le sec- 
teur des exportations et la moyenne de l’economie. On retiendra que l’exploitation des com- 
plementarites entre les coefficients d’ouverture rehabilite si besoin en etait l’utilisation de ces 
indicateurs d’ouverture commerciale. 

5. MISE EN PERSPECTIVE HISTORIQUE DE L'OUVERTURE COMMERCIALE 

A partir de ce travail methodologique, une mise en perspective historique de I’ouverture 
commerciale des economies peut etre operee. Le cas de l’Europe occidentale est representatif 
de la tendance mondiale. II ressort du graphique ci-dessous que : 

• la mondialisation commerciale n’est pas un phenomene economique nouveau ; 

• la mondialisation n’est pas un processus lineaire, des « crises » sont possibles, le cycle de 
represailles commerciales des annees 1930 en fournit une illustration paroxystique ; 

• jamais la mondialisation n’avait ete aussi forte qu’aujourd’hui. 

L’interpretation de la dynamique de I’ouverture est un peu differente lorsque Ton confronte 
series a prix courants et constants : la serie a prix constants (Maddison) montre une reouverture 
beaucoup plus rapide des economies europeennes au sortir de la Seconde Guerre mondiale et 
fait ressortir une quasi-fulgurance de l’actuelle mondialisation commerciale. Le coefficient 
exportations de marchandises sur PIB a prix constants passe de 9,3 % en 1950 a 35,6 % en 
1998 alors que le coefficient a prix courants passe de 13,4 % a 26 % entre les memes dates 
(serie de Bairoch). Pour les periodes les plus reculees (entre-deux-guerres et a plus forte raison le 
xix e siecle), I’ouverture commerciale apparait moins forte chez Maddison. Ce resultat n’est 
pas surprenant, il tient au choix par Maddison d’une annee de base proche de la date termi- 
nale (en l’occurrence 1990). Par ailleurs la neutralisation des prix laisse deviner sur la periode 
recente une importante baisse du prix relatif des exportations due a des gains de productivite 
substantiels. 
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Exportations de marchandises sur PIB a prix courants et a prix constants pour I'Europe occidentale 



Source : Asselain Btancheton, 2005. 
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77 Les justifications 
du libre-echange 


Point clef 

L'ouverture commerciale est generatrice d'un gain net en termes de bien-etre au niveau global. L'existence 
de ce gain n'exclut pas de pouvoir identifier des gagnants et des perdants (au niveau international et a 
I'echelle nationale). La legitimite et la perennite du processus de mondialisation passe done par la redistribution 
de ce gain net. 

1. L'OUVERTURE COMMERCIALE, CONDITION NECESSAIRE DE LA CROISSANCE 
L'ouverture commerciale apparait historiquement coimne une condition necessaire de la crois- 
sance economique. Le cas du Japon est emblematique : a partir de 1639, le pays choisit de se 
fermer pour des motifs religieux, le commerce exterieur devient quasiment inexistant. Cette 
autarcie freine son developpement : au debut du xix e siecle, son retard est manifeste, ses 
structures restent archaiques, sa croissance est faible (de l'ordre de 0,4 % par an entre 1820 
et 1870 selon Maddison). La restauration Meiji marque a partir de 1867-1868 le point de 
depart d’un processus d'industrialisation fonde pour partie sur l’insertion du pays dans les 
echanges internationaux. Cette politique d’ouverture perrnet au Japon d’enclencher une 
formidable expansion. 

Au xx e siecle, PAlbanie ou la Coree du Nord offrent de nouveaux exemples d’echecs de l’autarcie. 
A un degre moindre, l'insucces des experiences de croissance autocentree (strategic dite de 
substitution aux importations) de certains pays non alignes dans les annees 1950-1960 (Bresil, 
Algerie...) montrent eux aussi la necessite de s’ouvrir aux echanges internationaux. Une for- 
mule de Deng XiaoPing, artisan de l’ouverture chinoise, resume assez bien le consensus sur 
cette question : « pas un seul pays au monde, quel que soit son systeme politique, n’a reussi a 
se moderniser avec une politique de porte fermee ». 

Mais si l’ouverture commerciale est une condition necessaire de la croissance, elle n’en est 
pas une condition suffisante comme l’illustre la stagnation de certains pays les moins avances 
(PMA) specialises dans l’exportation de produits primaires dont les termes de l’echange se 
sont deteriores sur la longue periode. 

L’intensification des echanges internationaux de marchandises et de services est a l’origine 
d’un gain net entre les participants mais, a I’echelle globale, ce qui ne peul exclure que des 
economies nationales subissent une deterioration de leur situation. 

2. L'OUVERTURE COMMERCIALE, MOTEUR DE LA CROISSANCE ECONOMIQUE 

L’argument le plus souvent avance est celui de la specialisation des economies nationales a 
partir d’avantages comparatifs en termes de couts de production. Pour Ricardo (1817), cette 
specialisation perrnet en premier lieu une economic globale de facteurs de production et par- 
tant un deplacement de la frontiere de production. Le gain decrit ici apparait par nature stati- 
que. La possibilite d’effets d’entrainements sur la croissance peut etre reintroduite a la fois 
par les economies d’echelle dynamique et des phenomenes d’apprentissage lies au processus 
de specialisation ainsi que par le canal de la baisse du prix des importations. 

Samuelson (2004) invite a relativiser la portee de l’argument d’une specialisation generatrice 
d’un gain net pour les pays « contractants ». Prenant le cas des Etats-Unis et de la Chine 
qui echangent deux biens, il montre la possibilite que, si des progres techniques (exogenes) 
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interviennent en Chine dans la production du bien pour lequel les Etats-Unis avaient au depart 
l’avantage comparatif, le gain americain peut se transformer en une reduction permanente du 
revenu reel par tete. 

L’ouverture commerciale favorise ensuite la diffusion internationale de l'innovation a travers 
les flux de services (brevets, licences, services aux entreprises...) et de marchandises (surtout 
les biens d’equipements dont le role moteur doit etre mis en avant en matiere de croissance). 
L’approche du rattrapage developpee par A. Gerschenkron (1962) s’appuie notamment sur 
ces effets d’entrainement lies aux formes materielles traditionnelles du transfert de technologies. 
L’ouverture commerciale permet aussi 1’exploitation d’economies d’echelle statiques et dyna- 
miques, internes, voire externes a travers la constitution de grands marches et l’allongement 
des series produites. Les gains de productivity obtenus dans les secteurs d’exportation se dif- 
fusent a l’ensemble de l’economie nationale notamment a travers la baisse du prix relatif des 
biens d’equipement. Les arguments developpes par le courant de la croissance endogene se 
situent egalement dans cette veine, meme si les fondements sont plus immateriels (travaux de 
Rivera-Batiz et Romer, 1991 ; Grossman et Helpman, 1991. . L’ouverture donne acces au stock 
mondial de connaissances, la constitution de grands marches permet aux secteurs de la recherche 
d’exploiter des rendements d’echelle croissants et de supprimer des activites redondantes ; au 
final chaque pays peut consacrer une part plus importante de capital humain a la recherche. 
L’ouverture est ici encore incontestablement un veritable moteur de la croissance. 

3. L'OUVERTURE COMMERCIALE, CATALYSEUR DE LA CROISSANCE ECONOMIQUE 

A travers l’intensification de la concurrence, l’ouverture commerciale constituerait un facteur de 
rationalisation tous azimuts au sein des economies, un catalyseur de la croissance economique. 
Au niveau microeconomique, la concurrence commerciale accelere de facto la recherche de gains 
de productivity, l’effort d’adaptation a la demande, et sous certaines hypotheses le rythme de 
l’innovation (controverse sur le lien entre structure de marche et intensity de l’innovation). 
Au niveau macroeconomique, l’ouverture constituerait un facteur disciplinant en matiere de 
conduite des politiques conjoncturelles et un facteur d’orientation des politiques structurelles 
vers plus de flexibility et partant vers une meilleure allocation globale des ressources. On 
retrouve la philosophic du « consensus de Washington ». L’argument est combattu notam- 
ment par J. Stiglitz dans La Grande Disillusion en 2002 : les strategies d’ajustement structurel 
ont des consequences sociales qui rendent plus instable encore (voire plus atone) le rythme 
de l’activite economique. 

Enfin l’ouverture commerciale obligerait les societes a rendre plus efficace leurs institutions, 
systeme educatif pour s’approprier les innovations, effort pour faire reculer le nepotisme et la 
corruption (analyse de D. Rodrik par exemple), effort pour ameliorer le systeme de sante. 
L’ouverture commerciale serait aussi par ce canal un catalyseur du developpement. La dete- 
rioration de certains systemes educatifs en Afrique centrale depuis les annees 1980 invite a 
nuancer la validity de cet argument. 
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Point clef 

Si, en theorie economique, le libre-echange est la regie et le protectionnisme I'exception, historiquement 
I'inverse est vrai : les politiques commerciales sont generalement a I'oeuvre afin de preserver la cohesion 
sociale et d'influencer la qualite des specialisations afin que I'economie nationale ne figure pas aux rangs des 
perdants de I'ouverture. 

La politique commerciale designe des interventions des pouvoirs publics qui ont pour effet d'introduire des 
distorsions dans les echanges transfrontaliers. Le plus souvent, ces actions visent a freiner les importations de 
marchandises et de services, plus rarement a soutenir les exportations. 

1. LES INSTRUMENTS DE LA POLITIQUE COMMERCIALE 

a) Les tarifs douaniers 

Jusqu’au seuil des annees 1930, les droits de douanes constituaient Finstrument quasi exclusif 
de la politique commerciale. Les tarifs peuvent etre ad valorem, c’est-a-dire exprimes en 
pourcentage du prix des importations, ou specifiques, c’est-a-dire exprimes en unite mone- 
taire par unite physique. Des droits a caractere plus exceptionnel existent aussi comme les 
droits antidumping ou les droits compensateurs. Les tarifs discutes dans le cadre de l’OMC 
sont des tarifs dits consolides qui ne constituent qu’une borne superieure pour les tarifs appli- 
ques. II en decoule une volatilite intra-annuelle des taux de protection notamment sur les pro- 
duits saisonniers comme les fruits et legumes. Cette diversite des tarifs rend tres delicat le 
calcul d’un droit de douane annuel moyen. Neanmoins, par-dela ces incertitudes, une ten- 
dance de fond a la reduction des tarifs est a l’ceuvre. Sous l’egide du GATT, puis de l’OMC, 
les droits ont ete ramenes d’environ 40 % en 1947 a pres de 3 % aujourd’hui. 

b) Les mesures quantitatives 

Les quotas constituent un instrument caracteristique du xx e siecle. Le pays importateur 
accorde des licences autorisant Fentree de certaines quantites de marchandises sur son terri- 
toire (exemple les quotas europeens envers les textiles chinois). Les quotas tarifaires tendent 
a se substituer aux restrictions purement quantitatives, ils autorisent un certain montant 
d’importations a tarif preferentiel (tarif intra-quota), les importations excedentaires etant 
frappees d’un tarif superieur (hors quota). 

Les restrictions volontaires aux exportations (RVE) sont des accords negocies ou le pays 
exportateur s’engage a limiter ses exportations a un niveau predefini. 

c) Les depreciations monetaires volontaires 

Le controle de la valeur externe de la monnaie peut etre utilise a court terme pour influencer 
le solde courant. La sous-evaluation reelle de la monnaie offre un supplement de competiti- 
vite qui dynamise les exportations et freine les importations. Si aujourd’hui la pratique des 
devaluations competitives est largement abandonnee et s’il est de plus en plus difficile d'influencer 
le cours de change en regime de flottement, certains desajustements persistent au niveau 
mondial ; ainsi la sous-evaluation reelle du yuan chinois et la capacite des Etats-Unis a utiliser 
le dollar pour contribuer a Fajustement de leur balance. 

d) Le protectionnisme gris 

Les normes techniques, sanitaires, environnementales, voire sociales jouent un role qui appa- 
rait comme relativement de plus en plus important a mesure que les formes traditionnelles de 
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protection reculent. Les roueries administratives jouant sur la distance (dedouanement des 
magnetoscopes a Poitiers, loin des ports, dans les annees 1980), les traductions... les monopoles 
d’Etat a Fexportation et a l’importation peuvent - par leur pouvoir de marche - devenir des 
instruments puissants de protection. Les procedures d’appel d'offres qui privilegient des ope- 
rateurs nationaux constituent une forme de protection tout comme les subventions a la 
production de certaines activites (cinema, agriculture...). 

2. LES NICHES RESTREINTES DES JUSTIFICATIONS THEORIQUES DU PROTECTIONNISME 

a) Le grand pays capable d'influencer le prix mondial 

Selon Feconomiste classique anglais John Stuart Mill, un grand pays peut disposer d'un pouvoir 
de marche sur un bien a l’echelle mondiale. Ce pays, en instaurant un tarif, reduit sa demande 
interne et provoque ainsi une baisse du prix mondial. De la sorte Famelioration des termes de 
l’echange peut etre a Forigine d'une hausse du bien-etre au sein de Feconomie nationale. Un 
risque ici reside dans des mesures de retorsions d’autres grands pays. 

b) La theorie de la protection des « industries dans I'enfance » 

Elle est enoncee tres tot par A. Hamilton dans son Rapport sur les manufactures (1791), puis 
systematisee par F. List dans son Systeme national d’economie politique (1841). L’idee de 
base est qu'un tarif permet a Findustrie nationale naissante de se proteger de la concurrence 
internationale, le temps d’exploiter des economies d’echelle et de devenir « competitive ». 
Contrairement aux representations parfois entretenues, il s’agit d'une approche qui prone 
Finsertion dans Fechange international. On protege le temps d’accroitre la productivity, de 
developper le savoir-faire. La protection doit etre degressive et temporaire, elle n’a pas voca- 
tion a etre systematique. 

c) La politique commerciale strategique 

Ce courant theorique integre la concurrence imparfaite (economies d’echelle, oligopoles, 
externalites...) dans Fanalyse du commerce international et justifie la protection dans certai- 
nes configurations de marche relativement restreintes. Un tarif peut se justifier pour reduire 
la rente d’une entreprise etrangere en position de monopole sur le marche national. Une sub- 
vention a Fexportation peut se justifier pour donner un avantage a une entreprise nationale 
sur un marche oligopolistique « a la Cournot ». L’intervention de l’Etat peut aussi permettre, 
par des subventions a l’investissement, de s’imposer sur un marche ou il n’y aurait de place 
que pour une seule firme (aeronaulique gros porteur). Mais la possibility de represailles 
efface ici le gain pour Feconomie nationale et debouche sur des equilibres non cooperatifs 
comme sur le marche de l’aeronautique avec un conflit permanent entre Boeing et Airbus. 

d) L'economie politique du « protectionnisme » 

Pour comprendre la persistance de certaines formes de protection, il convient de deplacer les 
termes du debat de la theorie vers des considerations plus politiques. Certains secteurs peu- 
vent etre consideres comme strategiques et justifier ainsi une protection. Les enjeux non mar- 
chands dans le secteur agricole resident dans la preservation a long terme d’une 
independance alimentaire et Futilisation de l’arme alimentaire en prevision d’une croissance 
demographique mondiale. Dans le cas francais. l’amenagement du territoire est aussi mis en 
avant. Les biens culturels peuvent faire valoir une specificite, ils sont porteurs d’externalite a 
long terme (rayonnement culturel...). 


Reperes chronologiques 

• 1841 : publication par F. List de I'ouvrage Systeme national d'economie politique. 

• 1930 (annees) : guerre commerciale internationale. 

• 1980 (annees) : developpement du courant de la politique commerciale strategique. 
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Point clef 

(.'integration financiere internationale designe un processus de mise en communication de plus en plus pous- 
see des differents marches financiers nationaux (levee des controles, mobilite effective des capitaux, capacite 
des operateurs a arbitrer les opportunity de profit). Au stade le plus avance de ('integration, les espaces 
nationaux doivent etre unifies dans un marche international sur lequel la loi du prix unique est en vigueur. 

1. LA MESURE DE L'INTEGRATION FINANCIERE INTERNATIONALE 

La mobilite internationale peut etre apprehendee de nombreuses manieres. Le fait que le 
montant quotidien des operations de change (comptant, terme, swaps) augmente fortement 
depuis plus de 25 ans constitue un indice presomptif du phenomene : entre 1979 et 2004, il est 
passe de 117 milliards de dollars a 1880 milliards de dollars. 

En economic internationale, quatre grands indicateurs sont utilises pour mesurer l'integration 
financiere internationale : 

• les actifs financiers detenus a l’etranger ; 

• la dispersion de la valeur absolue des soldes courants, la contrainte de soutenabilite des 
deficits courants pouvant etre relachee par la mobilite des capitaux ; 

• la force du lien entre l’epargne nationale et l’investissement national (relation dite de 
Feldstein-Horioka) ; 

• la relation de parite des taux d’interet couverte (egalite des rendements aux variations du 
change pres pour un meme actif financier situe sur deux marches nationaux). 

Ces indicateurs ont, a des degres divers, des problemes de robustesse. 

Obstfeld et Taylor (2004) proposent une vision d’ensemble de P evolution historique de Pinte- 
gration financiere internationale a partir d’une synthese subjective de ces quatre approches 
(graphique ci-dessous). 

2. UNE INTEGRATION FINANCIERE PLUS ELEVEE QUE JAMAIS 

Le coup d’envoi de la reouverture financiere des economies est donne au seuil des annees 
1980. La Grande-Bretagne de Margaret Thatcher puis les Etats-Unis et l’Allemagne levent 
les controles sur les operations de change. La vague de liberalisation s’etend au niveau mondial, 
dans les annees 1980, parfois sous la pression d’institutions financieres internationales comme le 
Fond monetaire international, parfois dans un cadre d’integration regionale comme en Europe. 

Le degre d’integration financiere atteint dans les annees 1990 depasse celui observe lors de la 
premiere mondialisation. Aujourd’hui les flux d’investissements de portefeuille et d’investis- 
sements directs a Petranger paraissent colossaux. Les ecarts de rendement entre actifs financiers 
substituables (comparables) sont parfaitement « exploites » par les operateurs. 

Les expressions Terra finance ou financiarisation du capitalisme traduisent aujourd'hui la realite 
nouvelle de la force des mouvements de capitaux. 
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3. UNE ANALYSE COUTS AVANTAGES DE LA MOBILITE INTERNATIONALE DES CAPITAUX 

Cette forte integration financiere a des avantages et des inconvenients. D’un cote, la mobilite 

des capitaux est un facteur d'acceleration de la croissanee mondiale, de l’autre elle constitue 

un facteur d’instabilite. 

La mobilite internationale des capitaux peut favoriser le developpement economique : 

• La mobilite des capitaux favorise une meilleure allocation entre Tepargne et Tinvestissement : 
de bons projets d’investissement trouvent des financements venus de l’exterieur alors 
qu’auparavant ils pouvaient etre rationnes. 

• Elle ameliore aussi la liquidity des marches. 

• Elle contribue a abaisser le cout du capital a l’echelle mondiale. 

• A travers des investissements de portefeuille, la mobilite des capitaux permet la reduction 
des risques via une possible diversification internationale des placements. 

Mais la mobilite des capitaux soumet a des contraintes nouvelles : 

• La reactivity des operateurs (tels les fonds de pensions americains), leur exigence forte en 
matiere de rendement a court terme modifient les rapports de forces au sein des entreprises 
entre actionnaires, salaries et dirigeants. La recherche d’une rentabilite immediate peut 
conduire a une deterioration des conditions de travail et au sacrifice des interets des salaries. 

• Par ailleurs, les cours de change se revelent beaucoup plus instables, comme en temoignent 
les fortes variations du cours euro/dollar depuis 1999. 

• Plus largement, les nombreuses crises survenues depuis le debut des annees 1980 (crise 
mexicaine en 1982, krach d’octobre 1987, crise asiatique en 1997, crise Russe en 1998, 
crise bresilienne en 2002, crise des subprimes...) temoignent d’une instability financiere 
recrudescente. 

• L’ activite economique elle-meme semble plus instable, a travers notamment les repercussions 
reelles de ces crises en termes de croissanee et les difficultes plus grandes de mobiliser les 
politiques economiques pour soutenir l’activite. 
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Internationale de 2007-2008 


Point clef 

La crise financiere internationale de 2007-2008 d'abord centree sur le marche des credits subprimes a touche 
I'ensemble du systeme bancaire et financier mondial. Elle doit conduire a une reflexion poussee a propos de 
I'amelioration de la regulation de la finance mondiale. 

1. LES CREDITS SUBPRIMES 

La crise financiere eclate courant aout 2007. A l’epoque, les analystes et les responsables poli- 
tiques ont ete surpris. L’environnement ne semblait pas particulierement incertain, il etait 
caracterise par un relatif optimisme fonde sur une croyance dans la capacite des pays emergents 
a tirer la croissance mondiale (« paradoxe de la tranquillite » de Minsky). 

Cette crise se concentre d’abord autour des credits dits subprimes. Les credits subprimes sont 
des credits hypothecates accordes a des emprunteurs a risques de defaut Sieves, par opposition 
aux credits primes qui eux sont accordes a des emprunteurs offrant de bonnes garanties. La taille 
de ce marche subprimes etait estimee pour 2007 a environ 1 000 milliards de dollars (le PIB 
des Etats-Unis etait de 13 807 milliards de dollars en 2007). 

En 2000, 9 % des emprunts immobiliers americains etaient des subprimes ; en 2006, ils repre- 
sentaient 20 % du total. Depuis le debut des annees 2000, le developpement de ce « marche 
subprimes » est associe a la hausse des prix des actifs immobiliers. La hausse des prix des 
logements garantissait l’endettement de l’emprunteur, mais il convient d’observer que le 
mouvement de hausse resultait pour partie de credits plus nombreux qui alimentaient la 
demande immobiliere. L’exces de credit peut d’emblee etre identifie comme l’une des causes 
majeures de cette crise. 

Des lois en vigueur depuis les annees 1970 dont le Community Reinvestment Act (1977) ont 
incite les institutions financieres a preter dans des quartiers defavorises et a se tourner vers 
des publics toujours plus fragiles. Les etudes empiriques montrent que la qualitS des prets 
s’est rSgulierement dStSriorSe entre 2001 et 2006 (Demyanyk et Van Hemert, 2008). 

En principe pour une banque, la hausse des credits s’accompagne d’une hausse des besoins en 
fonds propres, ce qui tend mecaniquement a en freiner la distribution. Or ces crSances ont ete 
titrisSes, transformees en titres financiers. L’ingenierie financiere a developpe des produits 
dits complexes qui integraient des parts plus ou moins grandes de creances subprimes. Ces 
titres offraient un rendement relativement eleve pour un risque considere alors comme faible. 
Les gestionnaires consideraient qu’il fallait avoir ce genre de produits en portefeuille. 

2. LE RETOURNEMENT DU MARCHE IMMOBILIER 

La hausse des taux d’interet qui intervient au cours du premier semestre 2007 met des mana- 
ges dans l’incapacite de rembourser les prets immobiliers. Aux Etats-Unis. le taux des OAT 
10 ans utilise comme reference sur les credits immobiliers qui n’avait pratiquement pas cesse 
de baisser depuis 1991 (plus de 9 % en 1991) est reparti a la hausse en 2007 passant de 3,96 % 
le 2 janvier 2007 a 4,74 % le 9 juillet 2007. Le taux de defauts des menages subprimes a aug- 
ments (de 5 % en 2005 a 15 % en 2007). L’expulsion de leur logement de plus d’un million de 
menages americains marque l’echec social de ce systeme fonde sur un endettement massif. 
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Le retournement du marche immobilier fait naitre debut 2007 des doutes sur la valeur du 
sous-jacent (les maisons) et la valeur des « creances subprimes ». Des lors le systeme de for- 
mation des prix des produits financiers a ete perturbe, les operateurs constatent qu’ils n’ont 
pas d’information sur le sous-jacent et les risques. A partir d’aout 2007, les prix des produits 
financiers complexes baissent de maniere rapide. Une crise de confiance affecte ces pro- 
duits... La defiance s’installe entre institutions financieres. Qui porte le risque ? Quelle va 
etre l’ampleur des pertes ? Les banques connaissent alors des difficultes. 

3. LES DIFFICULTES DES ORGANISMES FINANCIERS, LE PLONGEON DES MARCHES 

Du fait de la defiance interbancaire, les liquidites se sont assechees sur certains marches 
monetaires. Les banques ont manque de fonds propres. De nombreuses banques ont du sollicker 
une recapitalisation fin 2007 et courant 2008 (Citigroup, Bank of America, Morgan Stanley, 
Merrill Lynch aux Etats-Unis, UBS, Royal Bank of Scotland en Europe. . .). Les Banques cen- 
trales ont cherche des le debut du mois d'aout 2007 des solutions pour approvisionner le sys- 
teme en liquidites. Elies ont entame un combat incessant, elles ne sont pas parvenues a eviter 
que certaines institutions ne soient en grandes difficultes. L'annee 2008 a ete scandee par des 
actions de sauvetage. En Europe, une ruee bancaire se produit aux guichets de la Northern 
Rock en fevrier 2008, l’etablissemenl est nationalise temporairement. Aux Etats-Unis en 
mars 2008, la banque d’affaires et de courtage Bear Stearns (cinquieme banque d’investissement 
americaine) a ete renflouee par sa concurrence JPMorgan Chase et par la Reserve federate 
de New York. En juillet 2008, Fannie Mae et Freddie Mac, des organismes de refinancement 
hypothecaire (ils assurent les creances immobilieres), qui detenaient ou garantissaient plus de 
40 % de l’encours de credits immobiliers aux Etats-Unis ont ete en difficulte. Ils ont ete mis 
par la suite sous la tutelle du Tresor americain (en septembre 2008). Le 15 septembre 2008 
Lehman Brothers (quatrieme banque d’affaires de Wall Street) est mise en faillite. La banque 
n’a pas trouve de repreneur et a ete abandonnee. Ce choix a ete analyse comme une erreur 
dans la mesure ou il a pu faire penser que d’autres institutions n’etaient pas a l’abri d’une telle 
sanction. A la suite de cet episode, le pret interbancaire a ete juge davantage risque, les taux 
sur d’interet le marche monetaire se sont envoles. Les prets interbancaires semblent alors 
paralyses, une defiance generalisee etant de mise entre banquiers. 

Depuis aout 2007, les marches financiers ont eux enormement recutes, les valeurs financieres 
etant d’abord plus particulierement touchees : 

• le Dow Jones a chute entre octobre 2007 et octobre 2008 de pres de 40 % ; 

• sur la meme periode le CAC a recule de pres de 50 %. 

La semaine du 6 octobre 2008, une panique a frappe les marches financiers qui ne percevaient 
pas de solutions de sortie de crise... Les indices ont perdu pres de 25 % sur cette semaine. Le 
spectre de la crise de 1929 a alors resurgi (v. fiche 26). 

Si la comparaison entre les deux crises a bien un sens du point de vue des causes de la crise 
(exces de credits, euphorie qui conduit a une mauvaise appreciation des risques, dynamique 
inegalitaire du partage des revenus et des patrimoines aux Etats-Unis...) ainsi que du point 
de vue de l’ampleur de la chute des marches d’actions et des difficultes bancaires, les deux 
episodes se differencient radicalement en matiere de reactions des politiques economiques. 
Autant, apres octobre 1929, les autorites avaient ete relativement passives, autant elles ont 
ete volontaristes en 2007-2009 meme si elles ont eu des difficultes a combattre l’incertitude et 
ancrer les anticipations. 
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4. LA RECHERCHE D'UNE SOLUTION GLOBALE 

A la fin de Pete 2008, la politique monetaire a paru avoir epuise l’arsenal de ses instruments 
pour solutionner la crise. La politique budgetaire a pris le relais d’abord avec le plan Paulson 
aux Etats-Unis. Dans sa mouture liminaire, ce plan de pres de 700 milliards de dollars pre- 
voyait un rachat de « creances toxiques » selon des modalites floues, il s’est ensuite oriente 
vers une montee au capital des banques en difficultes. L’Europe a elle aussi reagit, d’abord de 
maniere quelque peu dispersee (divergences depreciation sur la gravite de la situation, ele- 
vation differenciee des plafonds de garanti des depots...). Par la suite, mi-octobre 2008, les 
Europeens ont affine un projet coordonne (sur le modele anglais) combinant garantie des 
credits interbancaires et entree dans le capital de banques en difficultes. Toutes les banques 
seraient secourues en cas de difficultes. Les Europeens apportent une garantie a hauteur d’un 
plafond de 1 700 milliards d’euros et s’engagent a ce que toutes les banques soient secourues. 
Ces plans ont progressivement retabli la confiance sur les marches monetaires, mais le ration- 
nement du credit pendant plusieurs semaines a puissamment entrave l’activite economique. 

5. DES EFFETS REELS SUBSTANTIELS 

Un credit crunch a frappe les economies occidentals a Tautomne 2008. A la suite des tensions 
sur le marche interbancaire, le credit a ete rationne. Ces restrictions ont eu plusieurs effets : 

• l’investissement a ete freine ; 

• la consommation a stagne ; 

• les faillites d’entreprises ont ete plus nombreuses. 

L’effondrement des marches financiers a travers des effets de richesse, mais aussi et surtout 
via les deteriorations des anticipations a provoque un recul de la confiance des menages et un 
attentisme en matiere de consommation. De maniere liee, la confiance des entrepreneurs a 
ete affectee. 

La croissance a stagne au cours du deuxieme semestre 2008 et au debut de l’annee 2009, la 
plupart des economies occidentales ont connu une recession. Cette stagnation, voire ce recul 
de la croissance a entraine une progression du chomage dans l’ensemble de ces pays. 

6. LES CAUSES DE LA CRISE 

La crise financiere resulte de la rencontre de plusieurs facteurs macroeconomiques et micro- 
economiques. 

L’abondance de credits est un facteur clef, plusieurs raisons l’expliquent : 

• abondance de liquidites du fait des desequilibres internationaux (hausse des prix du petrole, 
excedents courants des pays d’Asie en particulier la Chine...) et de la poursuite du processus 
d’integration financiere internationale ; 

• une politique monetaire americaine souple a la suite de la crise de 2000-200f et le maintien 
de taux d’interet bas entre 2003 et 2005 ; 

• des primes de risque tres faibles sur les taux d’interet (environnement de « grande mode- 
ration ») qui resulte pour partie d’une grande credibility de la politique monetaire. 

Cet endettement massif a faible cout permet aux institutions financieres anciennes (banques 
d’investissement, banques commerciales) et « nouvelles » (fonds d’investissement, hedge 
funds ) de pratiquer des operations a gros effets de levier. Les organismes financiers recher- 
chent des lors des niveaux de rentabilite trop eleves eu egard aux performances reelles de 
l’economie. Cette course sans limite aux profits engendre des prises de risques excessives. 
Pour le courant de la Regulation (M. Aglietta), la crise financiere revele la crise du regime de 
croissance associe au capitaiisme financier en vogue depuis les annees 1980. Le pouvoir des 
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actionnaires conduit a un partage de la valeur ajoutee defavorable aux salaries et a une montee 

des inegalites. L’endettement des menages americains pallie l’insuffisance de leur pouvoir d’achat 

jusqu’a la limite du surendettement. 

Des defauts de regulation ont ete identifies : 

• L’organisation des systemes de controle prudentiel (en particulier l’organisation interne) et 
l’organisation de la supervision bancaire ont ete defaillantes. 

• Les normes comptables qui s'appliquent aux organismes financiers (valorisation des actifs a 
la valeur de marche) se sont revelees destabilisantes. 

• Certaines innovations financieres, les produits complexes les plus difficiles a « pricer », au lieu 
de repartir les risques entre les agents, ont brouille les reperes des operateurs. Le systeme n’a 
plus ete en mesure d’evaluer les risques, d’en assurer la tragabilite. 

• Les agences de notation n’ont pas joue correctement leur role, elles ont paru en proie a des 
conflits d’interets. 

• L'incitation a la prise de risque dans les institutions financieres (role des bonus qui recom- 
pensent les comportements speculates...) a ete excessive. 


Reperes chronologiques 

• 2007 (aout) : edatement de la crise des subprimes. 

• 2008 (fevrier) : ruee bancaire aux guichets de la Northern Rock au Royaume-Uni. 

• 2008 (1 5 septembre) : faillite de Lehman Brothers. 

• 2008 (octobre) : plan de sauvetage budgetaire annonce aux Etats-Unis et en Europe. 


203 


81 La taxe Tobin 


Point clef 

La proposition de I'economiste James Tobin consiste a taxer les mouvements de capitaux a court terme afin 
de reduire I'instabilite monetaire et financiere. Son realisme economique est tres discute. 

1. LA PROPOSITION DE JAMES TOBIN 

En 1972, lors d’une conference prononcee a l’Universite de Princeton, dans un contexte de 
developpement des changes flottants, l’economiste James Tobin (prix Nobel d’economie en 
1981) rappelle que la mobilite internationale des capitaux reduit les marges de mameuvre de 
politique economique et accroit I’instabilite monetaire et financiere. Pour attenuer le probleme, 
il avance l’idee d’une taxation des operations de change afin, selon sa propre expression, « de 
mettre du sable dans les rouages » de la finance internationale. La proposition de James 
Tobin consiste a taxer les operations de change de nature speculative (mouvements de tres 
court terme) afin de les freiner. 

Le taux de taxation des mouvements de capitaux pourrait etre de l’ordre de 0,01 % a 1 %. La 

taxation attenuerait la volatility des marches, elle constituerait une « institution reductrice 
d’incertitude ». Par ailleurs son produit pourrait constituer une reserve financiere pour lutter 
contre la pauvrete. 

2. LES GRANDS PRINCIPES DE LA TAXE TOBIN 

Si, par exemple, une taxe de 0,05 % parait negligeable sur une transaction isolee, le fait de la 
payer une fois par semaine revient a reduire le rendement annuel de celui qui s’en acquitte 
d’environ 2,6 %. Ce chiffre est a mettre en rapport avec les profits annuels qui pourraient etre 
faits en exploitant des differences de rendements entre actifs substituables libelles dans des 
monnaies differentes : il reste modeste. 

Le taux et l’assiette de la taxe seraient les mernes dans tous les pays. La taxe serait collectee et 
administree par chaque gouvernement national. Les sommes recoltees pourraient etre versees a 
un organisme gere par le Fonds monetaire international, la Banque mondiale ou une autre 
institution et place sous le controle de l’ONU. Les sommes pourraient renforcer significativement 
l’aide aux pays en voie de developpement. 

Actuellement la taxe est associee a la proposition developpee par Paul-Bernd Spahn et prend 
le nom de taxe Tobin-Spahn. Il s’agit d’une taxe a double niveau. Le premier niveau est un 
taux faible (de l’ordre de 0,01 %) applicable aux transactions financieres qui restent dans les 
limites d’une moyenne convenue. Le deuxieme niveau est beaucoup plus eleve et s’applique 
automatiquement en cas d’instabilite financiere. 

3. LA DIMENSION POLITIQUE DE LA TAXE TOBIN 

L’idee de cette taxation des mouvements de capitaux est oubliee pendant de longues annees. 
Elle ressurgit en reaction aux crises de change qui touchent le systeme monetaire europeen 
(1992-1993) puis le Mexique (1994). Depuis, la taxe Tobin est l’objet d’un debat particulierement 
vif et cristallise une opposition plus profonde qui concerne la croyance dans les bienfaits ou 
au contraire les dangers de la globalisation. 
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La proposition d’une taxation des mouvements de capitaux est examinee par le G7 d’Halifax 
en 1995 et egalement lors des travaux de l’ONU sans avancee reelle. Des lors, certaines asso- 
ciations citoyennes « altermondialistes » vont militer en faveur de son etablissement. 

En France dans Le Monde Diplomatique (decembre 1997), Ignacio Ramone appelle a la mise 
en ceuvre d’une action pour une taxe Tobin d’aide aux citoyens. Le mouvement ATTAC est 
fonde en 1998 (Action pour une Taxe Tobin d’Aide aux Citoyens), il fait de la taxe l’une de 
ses propositions phare. L’association s’est implantee dans plusieurs pays afin d'accroitre son 
influence. A la fin de sa vie, Tobin a pris ses distances vis-a-vis de l’association. En 2001, il 
declare : « je suis economiste et, comme la plupart des economistes, je defends le libre- 
echange. De plus je soutiens le FMI, la Banque mondiale et l’OMC, tout ce a quoi ces mouve- 
ments s’en prennent. On detourne mon nom ». L’association change alors de nom et devient 
F Association pour la Taxation des Transactions pour l’Aide aux Citoyens. Aux Etats-Unis, 
egalement une association en faveur de la taxe a vu le jour. Le mouvement associatif, hostile 
a une mondialisation liberale, voit dans le controle de l’ouverture financiere des economies le 
moyen de retrouver des marges de manoeuvre de politiques economiques et souhaite que les 
fonds ainsi recoltes accroissent l’aide au developpement des pays les plus pauvres de la plane te. 

4. LA TAXE PEUT-ETRE ETRE MISE EN CEUVRE ? 

Quelques pays se sont prononces en faveur de la taxe : France, Finlande, Belgique, Allemagne, 
Inde, Australie. La France en 2001 et la Belgique en 2004... 

Pour quelles raisons la taxe n’est-elle pas encore appliquee ? Il convient d’abord de rappeler 
qu’un accord au niveau mondial est necessaire pour une mise en oeuvre simultanee : faute 
d’un accord planetaire, les capitaux se dirigeraient vers les zones non taxees. 

Plusieurs critiques sont formulees a l’encontre de la taxe Tobin : 

• elle reduirait la liquidite des marches financiers et partant l’efficacite des systemes financiers ; 

• elle pourrait paradoxalement accentuer la volatilite des cours via la reduction de cette liquidite 
et du volume des transactions ; 

• elle serait incompatible avec le secret bancaire car elle necessiterait une « tragabilite » des 
transactions financieres ; 

• certains economistes soulignent que si la taxe entrait en vigueur des innovations financieres 
permettraient tres vite de la contourner. 

La taxe Tobin n’est pas le seul moyen de freiner les mouvements internationaux de capitaux. 
L’experience chilienne initiee a partir de 1991 qui vise a instaurer un systeme de reserve non 
remuneree egale a 20 ou 30 % du montant des capitaux entres dans le pays apparait globalement 
positive. 


Reperes chronologiques 

• 1972 : Tobin avance I'idee Tune taxation des operations de change. 

• 1992-93 : crises de change au sein du Systeme monetaire europeen. 

• 1998 : fondation de I'association ATTAC (Action pour une Taxe Tobin d'Aide aux Citoyens). 
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Point clef 

Les delocalisations attirent veritablement I'attention a partir des annees 1990, leur developpement accompa- 
gne alors ^intensification de la mondialisation. Les delocalisations posent avec acuite le probleme de I'attrac- 
tivite des sites nationaux et cristallisent les peurs vis-a-vis de la globalisation. Meme si le phenomene est 
difficile a definir et a mesurer, il reste relativement marginal selon les economistes. 

1. DES REPRESENTATIONS ALARMISTES 

En premiere analyse, une delocalisation (en anglais offshoring ) constitue une externalisation 
a l’etranger d’activites productives. Elle est plus particulierement associee a l’image d’entre- 
prises qui ferment des unites de production au Nord pour s’implanter dans des pays emergents a 
bas salaires. Au seuil des annees 1990 dans un contexte d’intensification de la mondialisation, 
le phenomene semble se developper. En France en 1993, « l’affaire Hoover » a un retentisse- 
ment considerable. Cette entreprise nord-americaine, qui fabrique des aspirateurs, ferme son 
site de Dijon ou elle etait implantee depuis 1930 et transfere la production en Ecosse, suppri- 
mant 628 emplois. Depuis, les cas de delocalisation suscitent systematiquement une grande 
emotion dans l’opinion publique comme par exemple l’affaire Arena en Gironde en 2006. Le 
phenomene nourrit une peur endemique de la globalisation. II serait largement responsable 
de la desindustrialisation du pays et d'un niveau eleve de chomage. 

2. UN PHENOMENE DIFFICILE A DEFINIR 

En France, le rapport Arthuis de 1993 constitue la manifestation d'une crainte grandissante 
vis-a-vis des delocalisations : il chiffre les pertes d'emplois a venir entre 3 et 5 millions en 
Europe. La definition des delocalisations y apparait tres large : « les delocalisations consistent 
pour des produits qui pourraient etre fabriques et consommes dans une meme aire geogra- 
phique, a separer les lieux de production ou de transformation des marchandises, des lieux de 
consommation. En d'autres termes, il s’agit pour le gestionnaire de fabriquer la ou c’est le 
moins cher et de vendre la oil il y a du pouvoir d'achat ». Sur ces bases, la question des deloca- 
lisations tend a se fondre dans celle de la division internationale du travail. 

Aujourd'hui, une definition relativement stricte est souvent retenue : la delocalisation est la 
fermeture d’une unite de production dans un pays par une entreprise qui ouvre, simultanement 
ou dans un tres bref delai, une unite de production a l’etranger afin de fournir le meme inarche. 
La destination des biens et services produits restant la meme, un flux nouveau d'importations 
doit apparaitre dans la balance des paiements. 

3. MOTIVATIONS ET MODALITES 

Les delocalisations sont motivees : 

• principalement par la recherche d’une reduction des couts de production (a travers surtout 
des salaires beaucoup plus bas) ; 

• la volonte de produire a proximite des clients ; 

• la recherche d'une croissance des ventes ; 

• l’amelioration de la produclivite ; 

• l’amelioration de la qualite de service. 

Les modalites des delocalisations peuvent etre de deux types : 
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• le offshore- inhouse sourcing qui designe un redeploiement de l’activite au sein d’un reseau 
de filiales existant (pour une firme multinationale) ou un transfert dans une filiale creee a 
partir de zero via un investissement direct a l’etranger ; 

• le transfert d’activite vers un sous-traitant non affilie ( offshore outsourcing). 

Cette distinction recoupe assez largement l’opposition entre delocalisations horizontales et 
verticales : 

• les delocalisations horizontales (qui visent notamment la penetration de nouveaux marches) 
sont des flux Nord-Nord qui induisent un commerce de produits similaires ; 

• les delocalisations verticales de sens Nord-Sud fragmentent les processus de production et 
induisent plutot un commerce de biens intermediaires. 

Rappelons que la sous-traitance designe le fait qu'une entreprise, dite « donneur d’ordre », 
confie a une autre entreprise, appelee « sous-traitant », pour un cycle de production deter- 
mine, une ou plusieurs operations de conception, de transformation, de fabrication, de cons- 
truction d’un produit. 

4. UN PHENOMENE DIFFICILE A MESURER 

Sur ces bases, les delocalisations restent difficiles a mesurer. Seul un suivi precis combinant 
observations macroeconomiques de grands agregats (investissements directs a l’etranger, 
balance commerciale, production et emplois industriels) et analyses microeconomiques des 
motivations et des effets des IDE a l’etranger permettrait d’apprecier l'ampleur reelle des 
delocalisations. 

Les economistes indiquent que, quels que soient les criteres retenus, les delocalisations 
n'etaient pas pour l'instant un phenomene statistique important. Aux Etats-Unis, les statisti- 
ques du ministere du Travail ont evalue a seulement 2 % du total, le nombre des licencie- 
ments de plus de 50 personnes dus a des delocalisations entre 1998 et 2003. En France, le 
nombre des emplois industriels delocalises est estime entre 10 000 et 20 000 par an au cours 
des dix annees. Ces chiffres sont a mettre en rapport avec les 10 000 destructions d’emplois 
quotidiennes en France. 

5. PRINCIPALES CARACTERISTIQUES DES DELOCALISATIONS 

Les pays developpes et les pays emergents a bas salaires se partagent a parts quasi egales les 
delocalisations fran$aises. Pour les pays developpes, les principales destinations sont les pays 
limitrophes de la France (Espagne, Italie, Allemagne) ainsi que les Etats-Unis. Pour les pays 
a bas salaires, la principale destination est la Chine, tres loin devant le Bresil, le Maroc et la 
Tunisie. 

Les delocalisations sont realisees essentiellement par de grandes entreprises (plus de 
5 000 salaries). 

Les secteurs les plus concernes sont, pour la France, l’habillement, le cuir, le textile, la metal- 
lurgy, l’equipement de la maison, l’equipemenl automobile, l’electronique, pour l’industrie, 
la comptabilite, le telemarketing pour les services. II s’agit d'activites pour la plupart tres con- 
currentielles, plutot generatrices de faibles valeurs ajoutees. 

Les delocalisations font partie integrante de la mondialisation et tendent a se fondre dans la 
question de la division internationale du travail. Si a court terme elles ont des effets negatifs 
(reduits) sur Pemploi au Nord, a long terme leurs effets d’entrainement dans les pays destina- 
taires et leurs consequences sur la competitivite des entreprises du Nord peuvent apparaitre 
comme positifs. 
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Point clef 

Le Fonds monetaire international est une institution essentiellement chargee de promouvoir la cooperation 
monetaire internationale et d'assurer la stability du systeme monetaire international. 

1. LES OBJECTIFS DU FMI ET LEUR EVOLUTION 

Le FMI voit le jour lors de la conference de Bretton Woods en juillet 1944. Son instauration 
manifeste la volonte des Etats-Unis d’imposer un nouvel ordre monetaire et financier inter- 
national en reaction contre l’instabilite de l’entre-deux-guerres. 

Au depart, le FMI a pour principales missions de faciliter le maintien des parites fixes au sein 
du regime de Bretton Woods et d’assurer la continuite internationale des paiements en por- 
tant assistance a des pays qui ont des difficultes pour equilibrer leur balance des paiements. 
Le FMI intervient par l’octroi de credits et a travers des conseils economiques. A Pepoque, la 
doctrine du FMI parait largement d’inspiration keynesienne, la plus grande attention est por- 
tee directement aux objectifs d’activite. A partir des annees 1960, sa doctrine devient plus 
liberale en particulier sous l’influence de son service des etudes economiques. 

Depuis l’effondrement du systeme de Bretton Woods dans les annees 1970, le FMI s’est 
engage dans de nouvelles activites de promotion de la stabilite au sens large (gestion de la 
dette des pays du Tiers-monde, plus tard de la transition des economies de Test de TEurope 
vers le capitalisme, puis des crises dans les pays emergents). Ce repositionnement conduit le FMI 
a occuper pour partie le champ de la Banque mondiale et pose la question de la concurrence 
ou de la complementarite entre les deux institutions. 

2. LES PROGRAMMES D'AJUSTEMENTS STRUCTURELS ET LE CONSENSUS DE WASHINGTON 

Durant les annees 1980-1990, le FMI conditionne son aide aux PVD a la mise en oeuvre de 
programmes d’ajustements structurels (PAS) d’inspiration liberale. L’idee consiste a liberaliser 
le fonctionnement de ces economies en vue d’accelerer leur insertion dans une mondialisation 
pergue alors comme une sorte de paradigme du developpement. 

Les PAS menees par le FMI (et la Banque mondiale) ont ete resumes en dix points par John 
Williamson (1990). Ces faits saillants, partages par l’ensemble des autorites economiques 
americaines (Fed, agences economiques du gouvernement. . .) fondent ce que Williamson appelle 
le consensus de Washington : 

• Rigueur budgetaire : recherche de l’equilibre budgetaire a moyen terme afin de limiter 
l’endettement des Etats. 

• Action sur les depenses publiques a travers une reduction des subventions qui introduisent 
des distorsions sur les marches. 

• Promotion d’une politique de stabilite monetaire basee sur la liberalisation des taux d’interet. 

• Promotion de l’ouverture economique : les exportations doivent devenir un puissant moteur 
de la croissance. 

• Liberalisation des echanges. 

• Recherche d’une attractivite vis-a-vis des IDE. 

• Privatisations afin de reduire le poids de l’interventionnisme etatique. 

• Dereglementation des marches interieurs (des capitaux, du travail...). 


208 


Fiche 83 • Le Fonds monetaire international 


• Reforme fiscale orientee vers l’elargissement du nombre de contribuables, le developpement 
de la TVA et la baisse des taux marginaux de l’impot sur le revenu. 

• Renforcement des droits de proprietes. 

Ces plans associes a la promotion de politiques macroeconomiques rigoureuses, a une libera- 
lisation interne et externe n’ont pas eu les effets attendus en matiere de developpement. 
Stiglitz dans La grande disillusion (2002) denonce le fait que ces « therapies de choc » accentuent 
l’instabilite au Sud. Les associations altermondialistes (comme ATTAC en France) denoncent 
le fait qu’elles ont servi les interets du Nord et n’ont pas fait reculer la pauvrete et les inegalites. 
Au cours des annees 2000, ces politiques ont ete amendees et un nouveau consensus a emerge : 
il ne saurait y avoir une voie unique vers le developpement ; par ailleurs l'importance des 
institutions et des particularites structurelles et culturelles des economies est reconnue. 

3. ORGANISATION ET FONCTIONNEMENT 

Le siege du FMI se situe a Washington. II compte aujourd’hui 185 Etats membres. La structure 
dispose de 2 700 salaries environ, originaires de 165 pays. 

La gestion courante du FMI est assuree par un conseil d’administration compose de 24 mem- 
bres. Huit membres sont permanents (Etats-Unis, Royaume-Uni, France, Allemagne, Japon, 
Chine, Russie et Arabie Saoudite). Les 16 autres sont elus par les pays membres. Le directeur 
general (Dominique Strauss-Kahn depuis septembre 2007) dirige, en collaboration avec trois 
directeurs adjoints, les services du FMI et preside le conseil d’administration. 

Le budget administratif du FMI est de 980 millions de dollars. Chaque pays membre verse 
une contribution au prorata de sa part dans le commerce international (le versement s’effec- 
tue a hauteur de 25 % en or jusqu’en 1976, le reste en monnaie nalionale). Ces sommes peu- 
vent servir a octroyer des credits aux pays qui en font la demande, souvent pour maintenir les 
parites sur le marche des changes. Chaque pays dispose d’un droit de tirage proportionnel a 
sa contribution. Les credits sont accordes dans des conditions de plus en plus strides a mesure 
que les montants augmentent. 

Depuis la remise en cause du consensus de Washington, le volume des credits octroyes par le 
FMI baisse et avec lui ses recettes. L’encours des prets atteint, en 2007, 28 milliards de dollars 
(repartis sur 74 pays). 

4. UNE INSTITUTION CONTROLEE PAR LES ETATS-UNIS 

Le mode de decision du FMI est base sur la repartition des droits de vote en fonction du mon- 
tant de la cotisation des Etats membres (principe « un dollar, une voix »). Les votes se repar- 
tissent aujourd’hui de la sorte : Etats-Unis 16,79 % ; Japon 6,02 % ; Allemagne 5,88 % ; 
France 4,86 % ; Grande-Bretagne 4,86 % ; Chine 3,66 % . . . 

Pour prendre des decisions, une majorite qualifiee de 85 % des droits de vote est necessaire. 
Les Etats-Unis disposent depuis l’origine de l’equivalent d’un droit de veto dans la mesure ou 
ils disposent en permanence de plus de 15 % des droits. Aujourd’hui l’UE avec plus de 30 % 
des droits dispose aussi d’une capacite de blocage. 

Aujourd’hui de nombreux defis restent a re lever pour le FMI : l’accumulation de deficits courants 
par les Etats-Unis, les forts mouvements des cours de change, la constitution d’un veritable 
preteur en dernier ressort au niveau mondial. 

Reperes chronologiques 

• 1944 : creation du FMI dans le cadre des accords de Bretton Woods. 

• 1971 : le president americain Richard Nixon proclame I’inconvertibilite du dollar en or. 

• 1973 : generalisation du flottement des monnaies. 
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Point clef 

La Banque mondiale a ete creee en juillet 1944 lors de la conference de Bretton Woods et officiellement mise 
en place en decembre 1945. C'est une organisation internationale en charge des questions de developpe- 
ment economique et de lutte contre la pauvrete. 

Elle accorde des prets a long terme pour financer des projets specifiques portes par des gouvernements ou 
des entreprises souvent publiques, parfois privees. 

1. LA BANQUE MONDIALE : UNE APPELLATION GENERIQUE D'UN GROUPE D'INSTITUTIONS 

La Banque mondiale est composee de la BIRD (Banque internationale pour la reconstruc- 
tion et le developpement) et LAID (Association internationale de developpement). L’appel- 
lation courante Banque mondiale designe en realite ces deux institutions. 

La BIRD a ete creee en 1944. Elle accorde des prets et une aide aux pays en developpement 
solvables, a revenus intermediaires. 

L’AID a ete creee en 1960. Elle constitue un guichet concessionnel du groupe de la Banque 
mondiale. Elle accorde des prets a long terme sans interet aux pays les plus pauvres. Si les 
prets ne donnent pas lieu a des versements d’interet, ils donnent lieu au paiement d’une com- 
mission de service (0,75 % sur le montant decaisses). Les credits de l’AID sont remboursa- 
bles sur 35 a 40 ans avec une franchise de dix ans pour le remboursement du principal. Plus 
qu’une vingtaine de pays qui recevaient un soutien de PAID sont devenus assez prosperes 
pour ne plus faire partie de cette categorie et acceder aux prets de la BIRD. Parmi ces pays, 
on met mettre en exergue la Chine, le Chili ou encore le Costa Rica. 

Par ailleurs plusieurs autres institutions font parties du groupe Banque mondiale : 

• la Societe financiere internationale, creee en 1956, qui soutient les initiatives du secteur 
prive en faveur du developpement ; 

• PAgence multilaterale de garantie des investissements (1988) ; 

• le Centre international pour le reglement des differends relatifs aux investissements (1966). 

2. ORGANISATION ET FONCTIONNEMENT DE LA BANQUE MONDIALE 

Comme le FMI, la Banque mondiale a son siege a Washington. L’institution compte, en 2007, 
185 pays membres. 

Elle est dirigee par un Conseil des gouverneurs qui dispose de tous les pouvoirs : admettre un 
nouvel Etat, augmenter ou reduire le capital social de Pinstitution, suspendre un Etat mem- 
bre, conclure des accords avec d’autres organismes internationaux... Ce conseil se reunit au 
moins une fois par an. 

Des administrateurs sont en charge de la gestion operationnelle de la Banque mondiale. Ils 
sont 24 ; 5 sont nommes par les principaux actionnaires (Allemagne, Etats-Unis, France, 
Japon, Royaume-Uni) et 19 autres represented l’ensemble des autres pays membres. 

Ces administrateurs constituent le conseil d’administration. Ils se reunissent en general deux 
fois par semaine au moins pour superviser les activites de Pinstitution. 

Le president de la Banque mondiale est officiellement choisi par les administrateurs mais, en 
vertu d’un accord tacite les Etats-Unis, principal actionnaire de la Banque mondiale, le choisit 
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pour un mandat de cinq ans renouvelable. Depuis juillet 2007, la Banque mondiale est presidee 
par Robert Zoellick. 

La Banque mondiale fonctionne comme un etablissement de credit en pretant des fonds 
empruntes sur les marches financiers (le capilal verse par les pays membres sert de garantie a 
ses emprunts). Elle n’a pas pour objectif de faire des profits : ses benefices sont redistribute 
chaque annee aux pays les plus pauvres. 

3. LES ACTIONS DE LA BANQUE MONDIALE 

Au depart, la Banque mondiale soutient l’ceuvre de reconstruction de l'Europe (jusqu’en 
1949), elle accorde ainsi un premier pret a la France immediatement apres guerre. Par la suite 
elle finance des actions en faveur du developpement des pays du Tiers-monde. Dans les 
annees 1960, a travers notammenl PAID (qui prete des fonds a taux nul aux pays les plus 
moins avances), elle intervient dans la lutte contre la pauvrete (financements de projets de 
developpement ruraux, soutien a l’education...). 

Depuis les annees 1980, elle cherche a coordonner ses actions avec celles du FMI a travers la 
mise en place de programmes d'ajustements structured dans les pays du Sud. Le FMI se con- 
centre sur les politiques macroeconomiques de stabilisation alors que la Banque mondiale 
conserve une approche plus structurelle et sectorielle (transport, energie, barrages...). Ces 
politiques ont ete accusees d’etre responsables des echecs du developpement, en particulier 
en Afrique (surendettement, maintien de taux de pauvrete eleve...). Avec la remise en cause 
du Consensus de Washington , les deux institutions doivent affronter une crise de legitimite. 
De plus en juin 2007, le president de la Banque mondiale Paul Wolfowitz, accuse de nepotisme, 
est contraint a la demission et affaiblit un peu plus l’institution. 

La Banque mondiale se concentre aujourd’hui sur la lutte contre la pauvrete apres avoir defini 
sept domaines d’action privilegies : 

• l’education pour tous ; 

• la lutte contre le SIDA ; 

• la sante maternelle et infantile ; 

• l’approvisionnement en eau et Fassainissement ; 

• le climat de l’investissement et le financement ; 

• le commerce ; 

• la viabilite ecologique. 


Reperes chronologiques 

• 1944 : creation de la Banque mondiale lors des accords de Bretton Woods. 

• 1960 : creation de I'AID (Association internationale de developpement). 

• 1988 : creation de I'Agence multilaterale de garantie des investissements. 


211 


85 LeGATT 


Point clef 

Entre 1947 et 1994 le GATT-qui est apparu comme une sorte « de forum permanent » entre parties contrac- 
tantes - a impulse un mouvement de liberalisation des echanges commerciaux internationaux. 

1. LE CONTEXTE DE LA CREATION DU GATT 

La creation du GATT s’inscrit dans un contexte de reorganisation des relations internationa- 
les apres guerre. En reaction a l’instabilite des annees 1930, la creation de l’ONU (1946) et les 
accords de Bretton Woods (1944) visent a renouveler la cooperation entre Etats au service de 
la paix, de la stabilite financiere et de la prosperite economique. 

Le GATT (General Agreement on Tariffs and Trade, en frangais accord general sur les tarifs 
douaniers et le commerce) est signe en 1947 a Geneve. Le GATT n’est pas une organisation 
internationale mais un simple accord liant des pays qui participent alors a des negotiations 
pour mettre en place l’OIC (Organisation internationale du commerce). Cette OIC est creee 
par la charte de La Elavane un an plus tard en 1948, mais elle ne fonctionnera pas, faute d'une 
ratification par le Congres des Etats-Unis d'Amerique qui, en 1950, juge ses articles fondateurs 
insuffisamment liberaux. 

2. LES PRINCIPES DE FONCTIONNEMENT 

Le GATT fonctionne comme « un forum permanent » entre des parties contractantes dont 
Tobjectif est de permettre une concurrence commerciale loyale entre les nations et de soutenir 
la liberalisation des echanges. 

Trois principes de base fondent le GATT : 

• la clause de la nation la plus favorisee : toute concession commerciale accordee a une 
economie est automatiquement etendue aux autres ; 

• la transparence fondee sur l’obligation pour les Etats de notifier les mesures commerciales 
adoptees ; 

• la consolidation qui signifie que, lorsque, par exemple, un droit de douane a ete abaisse, il ne peut 
plus etre augmente. Plus largement pour asseoir la liberalisation des echanges, toute accession 
d’un nouveau pays au GATT doit s’accompagner de sa part d'une offre de baisse des tarifs. 

3. LES NOMBREUSES EXCEPTIONS 

Au cours du temps, des situations concretes ont conduit les pays signataires a inlroduire des 
exceptions a ces principes : elles concernent des produits, des nations et les accords commer- 
ciaux regionaux. 

Les regies qui s’appliquent au commerce des produits agricoles sont eloignees des principes du 
GATT. Lorsque, dans les annees 1950, les Etats-Unis ont mis en place une legislation restreignant 
les importations de produits laitiers et n’ont pas donne suite aux demandes d’abrogation formu- 
lees par leurs partenaires, a titre exceptionnel le GATT a autorise ces mesures a partir de 1955. 
Les accords multifibres en vigueur dans le secteur textile entre 1974 et 2004 constituent un traite- 
ment particulier. Ces accords constituent un cadre dans lequel les pays industriels importateurs 
negocient des contingentements avec les pays en developpement exportateurs de textiles. 

Les pays en developpement beneficient de dispositions derogatoires aux principes du GATT. 
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L’article 18 du GATT leur reconnait le droit d’augmenter leurs tarifs pour proteger leurs 
industries naissantes. 

Le GATT permet la creation de zone de libre-echange pourtant discriminatoire car la baisse 
tarifaire consentie entre membres de la zone n’est pas etendue a l’ensemble des partenaires. 
II soumet cette autorisation a deux conditions : l’accord regional ne doit pas conduire a une 
hausse des droits de douanes appliques aux pays qui ne participent pas a bunion et les barrieres 
internes a la nouvelle union doivent etre abolies dans un delai raisonnable. 

4. LES CYCLES DE NEGOCIATIONS, ENJEUX ET RESULTATS 

Plusieurs cycles de negotiations sont organises entre parties contractantes au sein du GATT. 
Ces rounds marquent son histoire : Geneve (1947), Annecy (1949), Torquay (1950-51), 
Geneve (1956), Dillon (1960-61), Kennedy (1962-1967), Tokyo (1973-1979) et Uruguay (1986-1994). 
Les premieres negotiations se sont concentrees sur la baisse des droits de douanes : les tarifs 
douaniers moyens des pays industrialises sont divises par trois entre la fin des annees 1940 et 
le debut des annees 1960. Par la suite, tout en prolongeant le mouvement de reduction des 
droits de douanes, l’accent est mis sur le demantelement des protections non tarifaires sans 
succes lors du Kennedy Round mais avec plus de reussite lors du Tokyo Round. 

Le cycle de l’Uruguay Round est au depart tres ambitieux. Les principaux objectifs sont de 
faire reculer le protectionnisme gris, de liberaliser les echanges de produits agricoles et d’entamer 
des negotiations sur la liberalisation des echanges de services. 

Les droits de douane sont finalement abaisses de 38 % en moyenne sur les produits indus- 
tries importes par les pays developpes. Sur l’agriculture, un accord ( Blair House) a ete signe 
en novembre 1992 entre la CEE et les Etats-Unis sans passer par les instances du GATT. Un 
accord general a aussi ete signe sur les services qui reprend les grands principes fondateurs du 
GATT (non-discrimination, clause de la nation la plus favorisee...), mais sa portee est limilee 
en raison de delais d’application et de l’exclusion de certains secteurs. 

5. LE BILAN DE L'ACTION DU GATT 

Au total, les negotiations conduites dans le cadre du GATT ont associe un nombre croissant 
de pays (119 lors de l’Uruguay Round contre 23 au depart). Elies ont permis d’abaisser les 
droits de douanes moyens d’environ 40 % en 1947 a pres de 5 % en 1994 et de faire reculer 
les pratiques les plus couteuses en termes de bien-etre (dumping, quotas...). 

Les negotiations se sont centrees essentiellement sur les tarifs alors que d’autres facteurs 
internes influencent la competitivite (conditions d’acces au marche, normes...) et paraissent 
devoir etre conlrolees. Certains secteurs ont ete largement exclus du mouvement de liberali- 
sation comme le textile et surtout les services. 

Le GATT a paru domine par les pays riches : l’integration des demandes des pays en deve- 
loppement s’est effectuee avec beaucoup de difficultes. 

Le mecanisme de reglement des differends commerciaux etait inefficace. Chaque etape de 
T arbitrage des contentieux etait tributaire de la bonne volonte des parties pendant la procedure 
et F application des sanctions. 

Le dernier cycle de negotiations du GATT s’acheve par la signature le 15 avril 1994 des 
accords de Marrakech qui instituent l’OMC. 

Reperes chronologiques 

• 1947 : signature du GATT a Geneve. 

• 1948 : charte de La Havane qui institue I'Organisation internationale du commerce, elle ne sera pas ratifiee 
par le Congres des Etats-Unis. 

• 1986 : debut de I'Uruguay Round. 

• 1994 : accords de Marrakech qui instituent I'OMC. 
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Point clef 

Le dernier cycle de negociations du GATT s'acheve par la signature le 15 avril 1994 des accords de Marrakech 
qui instituent I'OMC. Cette organisation internationale, en place de puis le 1 er janvier 1 995, constitue a la fois 
une enceinte de negociations et une juridiction internationale. Elle entend prolonger I'oeuvre du GATT en 
matiere de liberalisation commerciale mais introduire plus d'equite dans les rapports Nord-Sud. 

1. UNE INSTITUTION INTERNATIONALE ATTRACTIVE 

Quatre grandes missions sont confiees a I’OMC : 

• assurer la mise en place des accords conclus dans le cadre de PUruguay Round ; 

• constituer un cadre permanent de negociations commerciales internationales ; 

• examiner regulierement les politiques commerciales des Etats membres pour reduire les 

obstacles aux echanges ; 

• instaurer une procedure nouvelle de reglement des differends. 

Les objectifs de I’OMC epousent ceux du GATT mais avec, en plus, l’ambition d’arbitrer effi- 
cacement les conflits commerciaux entre pays membres. 

L’OMC siege a Geneve dans les locaux qui etaient ceux du secretariat du GATT. La structure 
reste de petite taille (635 personnes debut 2007). Elle a un directeur general et quatre directeurs 
generaux adjoints. Elle est dirigee par Pascal Lamy depuis 2005. 

Le budget de I’OMC est de 175 millions de francs suisses, il est environ 6 fois inferieur a celui 
du FMI et 10 fois inferieur a celui de la Banque mondiale. La contribution financiere de chaque 
Etat membre au budget de I’OMC est proportionnelle a sa part dans le commerce mondial. 
En 1995 I’OMC comptait 112 membres. Depuis de nombreux pays ont rejoint I’OMC comme 
1’ Angola en 1996, la Chine en 2001, le Vietnam debut 2007. Debut janvier 2007, le nombre de 
ses membres atteint 150. D’autres pays negocient leur adhesion comme le Russie. Cette croissance 
temoigne de Pattractivite de I’OMC. 

2. UN POUVOIR DE REGULATION DES ECHANGES 

Pour soutenir la liberalisation des echanges, I’OMC se base sur l’Acte final de l’accord de 
Marrakech (1994) qui prevoit notammenl : 

• la reduction des protections sectorielles : 

- la fin de l’exception agricole, avec la reduction progressive des aides a l’exportation et des 
aides directes, completee par l’ouverture des marches aux produits Grangers de l’ordre 
de 3 % puis 5 % de la demande interieure ; 

- le demantelement de Paccord multifibres (suppression des quotas textiles effective en 
janvier 2005) ; 

- la liberalisation des echanges de services : General Agreement on Tariffs in Services, 
concretise par deux accords en 1997, liberalisant les services de telecommunication et les 
services financiers ; 

• Paccord sur la propriety intellectuelle, le TRIPs (Trade Intellectual Property Rights). Cet 
accord pose le principe qu’une marque ne peut etre utilisee sans Paccord de son detenteur 
et oblige les Etats membres a etablir des sanctions en cas de fraude. 
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3. L'ORGANE DE REGLEMENT DES DIFFERENDS, CLEF DE VOUTE DE L'OMC 

L’ORD est un organe quasi -judiciaire, createur d’une nouvelle source de droit. II est autorise 
a sanctionner financierement les Etats. Un tel pouvoir est unique dans le droit international. En 
cas de litige, la nation qui s’estime lesee peut demander la constitution d’un groupe de 3 membres 
qui rend ses conclusions. Le memorandum relatif au reglement des differends fixe les modalites 
destruction des plaintes et les mesures censees assurer l’efficacite des condamnations. 
L’ORD est sollicite par un nombre croissant de pays, y compris des pays emergents, qui recourent 
a ses procedures. En dix ans d’existence, plus de 330 plaintes ont ete deposees devant FORD. En- 
viron 50 % des litiges se sont soldees par un reglement a l’amiable apres consultations preliminaires . 
Le nombre des differends soumis a l’ORD temoigne a la fois d’une relative efficacite de la 
procedure, mais egalement de l’intensite des frictions commerciales internationales. 

Ce mecanisme est aujourd'hui pcrcu comme un facteur d'equite dans le systeme commercial, 
cependant, il reste difficile d'acces pour les pays les moins avances. 

4. UNE INSTITUTION SOUMISE A DES CRITIQUES PARFOIS VIOLENTES 

A la fin des annees 1990, le mouvement altermondialiste critique les consequences sociales des 

plans de liberalisation imposes aux pays du Sud. Les manifestations qui accompagnent la troi- 
sieme conference ministerielle de l’OMC a Seattle en 1999 ont un retentissement considerable. 

La pratique a revele la difficulte d’une independance reelle de l’OMC face aux pays develop- 
pes qui tentent de contourner ses decisions, voire d’imposer leur agenda. Un exemple frap- 
pant reste Funilateralisme des Etats-Unis : pour preserver leur position commerciale, les 
Etats-Unis utilisent toujours une particularite de leur legislation commerciale (articles 301 et 
super 301). De meme l’accord sur les TRIPs a ete impose par les Etats-Unis, ce qui pose pro- 
bleme dans certains secteurs comme Findustrie pharmaceutique ou Faeces des PVD aux 
medicaments produits par des firmes americaines est limite par cet accord. 

L'organisation de l'OMC assure theoriquement a chaque Etat la maitrise des negotiations, 
mais elle encourage de fait les Etats a conduire des negotiations officieuses. Ces reunions res- 
treintes ne font l'objet d'aucune information et excluent de fait les pays pauvres, penalises par 
le manque de moyens et de competences pour faire valoir leurs positions. 

5. LA MONTEE DES DISSENSIONS ENTRE LES ACTEURS 

La conference ministerielle de l’OMC de Seattle (1999) a echoue du fait des divergences 
entre les Etats-Unis et les Europeens et du fait de la volonte nouvelle des pays en developpe- 
ment de se structurer pour faire entendre leur voix. La conference ministerielle de Cancun 
(2003) se clot, elle aussi, par un echec largement pour les memes raisons. A cette occasion, le 
« groupe des 22 » se constitue autour de la Chine, l’lnde et le Bresil pour reclamer la baisse 
des subventions agricoles. 

Le cycle de Doha lance en novembre 2001 dit « cycle du developpement » est suspendu en 
juillet 2006. Debut 2008, il parait toujours dans Fimpasse. Les Etats-Unis hesitenl a reduire 
leurs subventions agricoles, FEurope est peu encline a diminuer ses droits de douanes sur les 
produits agricoles alors que l’lnde et le Bresil exigent une liberalisation agricole en prealable 
a un demantelement des instruments de protection de leurs marches industriels et de services. 

Reperes chronologiques 

• 1994 (avril) : accords de Marrakech qui instituent l'OMC. 

• 1999 : troisieme conference ministerielle de l'OMC a Seattle marquee par des manifestations altermondialistes. 

• 2001 : adhesion de la Chine a l'OMC. 

• 2001 : lancement du cycle de Doha, dit « cycle du developpement ». 

• 2006 (juillet) : suspension du cycle de Doha. 
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Point clef 

En dehors du Fonds monetaire International, de la Banque mondiale, de I'OMC et independamment des coa- 
litions qui se nouent dans le cadre de I'OMC (G22...) d'autres instances, moins connues, prennent part a la 
regulation des relations economiques internationales. La multiplication des forums et des groupes de pays 
traduit une recherche d'efficacite en meme temps que certaines defaillances des institutions multilaterales 
qui devraient mettre en place la coordination des politiques. 


1. INSTITUTIONS ECONOMIQUES SPECIALISES 

a) La Banque des reglements internationaux 

Elle constitue la plus ancienne institution financiere internationale. Elle a ete etablie en 1930 
afin de faciliter le reglement des reparations de guerre imposees a l’Allemagne dans le cadre 
du plan Young. Son siege se situe a Bale en Suisse. Elle s’efforce de coordonner la coopera- 
tion entre les Banques centrales nationales qui sont ses actionnaires et siegent a son conseil 
d’administration. Elle abrite plusieurs comites : le Comite sur les systemes de paiement et de 
reglement, le Comite sur le systeme financier mondial et le Comite de Bale sur le controle 
bancaire. Dans le cadre du Comite de Bale, elle definit des regies prudentielles que les ban- 
ques commerciales doivent appliquer dans le monde entier et dont les Banques centrales sont 
chargees de superviser la bonne application. 

b) ^organisation de cooperation et de developpement economiques 

L’OCDE se forme en 1960 et entre en vigueur en 1961. Elle succede a Pepoque a l’OECE 
(Organisation europeenne de cooperation economique). Cette organisation intergouverne- 
mentale avait ete creee en 1948 avec pour objectifs de favoriser la cooperation entre les 
grandes puissances capitalistes et de gerer l’aide Marshall. L’OECE a ainsi propose la crea- 
tion de l’UEP en 1950. Mais la restauration de la convertibility des monnaies des pays mem- 
bres en 1959 et la dynamique d’integration entre les six pays de la CEE puis la creation de 
l’AELE debut 1960 poussent a une reforme de l’institution. L’OCDE est alors creee et 
oriente ses activites vers l’expertise macroeconomique. Elle cree par ailleurs des agences 
rattachees (AIE - Agence internationale de l’energie en 1974...) et cherche a integrer des 
nouveaux membres (Japon 1964, Australie 1971, Mexique 1994, Coree du Sud et Pologne en 
1996...). 

L’OCDE apparait aujourd’hui comme une organisation intergouvernementale qui se consacre a 
la production d’etudes economiques. Elle est dotee de plusieurs centaines d’experts a travers 
le monde. Elle elabore des statistiques, effectue des previsions et formule des recommanda- 
tions de politiques economiques a destination des pays membres. Ses conseils se veulent prag- 
matiques. Ses conceptions sont liberates, elles pronent le libre-echange et la flexibilisation des 
marches (en particulier du travail), vecteurs selon elle d'efficacite et d’innovations. L’OCDE 
compte, en 2007, 30 pays membres dont 22 Europeens plus les Etats-Unis, le Canada, le Mexique, 
la Nouvelle-Zelande et l’Australie. Des negotiations sont en cours afin de renforcer la coope- 
ration avec les grands pays emergents (BRIC). 


216 


Fiche 87 • Instances internationales de regulation 


2 . GROUPES DE PAYS ET FORUM DE COOPERATION 

a) Le G8 

Le G8 (groupe des huit) est un groupe informcl de discussion entre les chefs d'Etat et de gou- 
vernement de pays parmi les plus puissants. Lors de sa creation en 1975, sur proposition de la 
France, il compte six membres (Etats-Unis, Japon, Allemagne de l’Ouest, France, Royaume- 
Uni et Italie), ils sont rejoints des 1976 par le Canada et forment alors le G7. Entre 1992 
et 2003, le groupe a progressivement integre la Russie qui devient membre a part entiere lors 
le sommet du sommet d’Evian de 2003. Le groupe se reunit annuellement et fonctionne sur le 
principe d’une presidence invitante tournante. Le groupe debat des mesures a prendre sur les 
grandes questions economiques internationales (evolutions des cours de change, commerce 
international...), mais aussi, de plus en plus, sur les enjeux de la mondialisation (armement, 
criminalite, environnement. . .). Sans personnalite juridique ni secretariat permanent, le G8 ne 
prend pas de mesures contraignantes, il cherche a travers ses declarations economiques et 
politiques a jouer un role d’impulsion dans la mise en oeuvre de solutions. 

b) Les G10 et G20 

Le G10 est forme des chefs d’Etat et de gouvernement de onze pays (Allemagne, Belgique, 
Canada, Etats-Unis, France, Grande-Bretagne, Italie, Japon, Pays-Bas, Suede et Suisse) qui 
participent aux accords generaux d’emprunts (AGE). Les AGE sont des limites de credit 
ouvertes en faveur du FMI. Le FMI peut les reclamer lorsque ses ressources sont insuffisantes. 
Ce groupe prend des decisions communes en matiere de politique economique et financiere. 
Le G20 est un forum cree en 1999 a la suite de la crise financiere asiatique qui rassemble 19 
Etats plus l’Union europeenne. Les pays sont ceux du G8 plus l'Afrique du Sud, l’Arabie 
Saoudite, FArgentine, FAustralie, le Bresil, La Chine, la Coree du Sud, l’lnde, FIndonesie, le 
Mexique et la Turquie. Il vise a favoriser la concertation internationale a travers un dialogue 
elargi a des puissances montantes. Le G20 a ete actif a la suite de la crise financiere inter- 
nationale de 2007-2008, sa reunion de novembre 2008 a permis de convenir du principe d'une 
relance concertee a Fechelle mondiale. Ces pays sont representes par leur minis tre des Finances 
et les responsables des Banques centrales. 

c) L'APEC 

Le Forum de cooperation Asie-Pacifique a ete cree en 1989 pour stimuler les echanges et la 
cooperation entre les pays de la zone. L’APEC compte aujourd’hui 21 pays membres (Aus- 
tralie, Canada, Chili, Chine, Etats-Unis, Japon, Mexique, Russie, Coree du Sud...) qui repre- 
sented 40 % de la population mondiale, 47 % du commerce mondial et 60 % du PIB 
mondial. La constitution de l’APEC illustre la tendance a un deplacement du centre de gravite 
de la mondialisation du transatlantique vers le « transpacifique ». 


Reperes chronologiques 

• 1930 : installation de la Banque des reglements internationaux. 

• 1961 : formation de I'OCDE. 

• 1975 : creation du G7. 

• 1989 : creation de I'APEC. 
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Point clef 

On distingue traditionnellement deux types de politiques economiques : les politiques conjoncturelles et les 
politiques structurelles. 

1. DEFINITIONS 

Les politiques economiques designent l'ensemble des interventions des pouvoirs publics en 
vue de corriger des « desequilibres » economiques juges doinmageables. 

La dimension politique doit d’emblee etre mise en avant (terme juges) tant il est difficile pour 
les economistes de determiner objectivement un equilibre entre efficacite economique et effi- 
cacite sociale. En sciences economiques, la connaissance empirique ne permet toujours pas de 
trancher les debats theoriques. 

Les corrections peuvent concerner la repartition des revenus et du patrimoine, l’orientation 
sectorielle de Feconomie, mais elles sont d’abord centrees sur l’arbitrage a operer entre les 
grands objectifs de la politique economique : la croissance, Femploi, la stabilite des prix et 
l’equilibre externe. 

La notion de « preferences de politiques economiques » apprehende d’ailleurs le choix effec- 
tue par F opinion (ou les autorites) de privilegier soit l’activite, soil la stabilite. Les choix sont 
d’autant plus complexes que les interdependances entre les objectifs sont nombreuses et 
mouvantes. 

2. LES POLITIQUES CONJONCTURELLES 

Les politiques conjoncturelles visent a controler la demande globale en intervenant a court 
terme sur une ou plusieurs de ses composantes. Le cas le plus frequent est celui d'une insuffi- 
sance de la demande qui, des lors, doit etre soutenue. 

Les politiques conjoncturelles sont dites d’inspiration keynesienne en raison notamment de 
leur horizon temporel et, de maniere liee, de la justification analytique de leur efficacite. 
Quatre outils de politique economique conjoncturelle peuvent etre identifies : la politique 
budgetaire, la politique salariale et des revenus, la politique monetaire, la politique de 
change. Chacun de ces instruments peut etre associe a une composante de la demande qui 
constitue son canal de transmission privilegie mais non exclusif (respectivement les depenses 
publiques, la consommation, Finvestissement et la composante externe : exportations moins 
importations). 

3. LES POLITIQUES STRUCTURELLES 

Les politiques structurelles se prcoccupent a plus long terme des conditions de fonctionne- 
ment des marches (evolution de la structure de marche et modification du comportement des 
agents notamment) et du potentiel de croissance de Feconomie. Cette definition laisse apparaitre 
le caractere extremement large des politiques structurelles et les difficultes d'une approche 
exhaustive. Parmi les nombreuses politiques structurelles, nous pouvons citer les politiques 
agricole, industrielle, de la recherche, les actions en faveur des services, les politiques de 
Femploi, les politiques sociales, le choix d’un regime de change, la politique commerciale... 
Les politiques structurelles mises en ceuvre depuis le debut des annees 1980 ont une inspiration 
liberale assez nette, elles se caracterisent par la recherche de plus de concurrence et de 
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flexibility sur les marches d’inputs avec comme point de repere theorique le « phare » de la 
concurrence pure et parfaite. 

4. LESOBJECTIFS 

Une maniere de caracteriser les politiques economiques est de se referer au triptyque : objectifs, 
instruments, structures. 

La politique economique a quatre grands objectifs : la croissance, l'emploi, la stabilite des 
prix et l’equilibre externe. Les quatre objectifs ne peuvent pas etre places rigoureusement sur 
le meme plan, contrairement a ce que suggere la notion de « carre magique » de Kaldor. La 
croissance et l’emploi (objectifs d’activite) constituent les veritables objectifs finaux des poli- 
tiques economiques et doivent etre recherches en priorite. Les deux autres objectifs (objectifs 
de stabilite) ont une signification plus relative... On se moquerait de vivre avec un taux 
d’inflation de 12-15 % par an si l’activite etait dynamique et le taux de chomage tres faible. Si 
Ton privilegie parfois les objectifs de stabilite, c’est que Ton pense qu’ils sont susceptibles de 
creer le meilleur environnement pour le developpement de l’activite sur le long terme d’ou la 
justification de politiques de stabilisation ou de rigueur couteuses a court terme. 

Les interdependances entre les objectifs sont noinbreuses : la loi d’Okun (relation inverse 
entre taux de chomage et taux de croissance du PIB), la relation de Phillips (lien inverse entre 
taux d’inflation et taux de chomage), l’influence de l’inflation sur la competitivite commer- 
ciale et partant l’equilibre externe... II convient parfois de sacrifier certains objectifs sur un 
horizon plus ou moins lointain afin d’en atteindre d’autres. 

5. LES GRANDS PRINCIPES 

Deux grands principes caracterisent la conduite des politiques economiques : 

• le principe de coherence de Tinbergen (ou regie) : pour qu’un ensemble d’objectifs fixes 
puisse etre realise, il convient que le nombre d’instruments independants soit au moins egal 
au nombre d’objectifs fixes independants. Les fortes exigences de ce principe en font un 
simple point de repere pour les autorites ; 

• le principe d’efficience de Mundell : chaque instrument doit etre affecte a l’objectif pour 
lequel il a la plus grande efficacite relative. 

La relative desuetude des politiques salariale et de change tendrait a conduire aujourd’hui a 
une situation ou les autorites ne disposeraient plus, au niveau conjoncturel, que des armes 
budgetaire et monetaire qu’elles affecteraient respectivement a l’activite (croissance et emploi) 
et a la stabilite (stabilite des prix et equilibre externe). 
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Point clef 

Dans sa dimension conjoncturelle, la politique budgetaire recouvre I'utilisation des depenses et des recettes 
des administrations publiques pour la regulation du rythme de I'activite economique. Rappelons que les 
administrations publiques regroupent trois composantes : I'administration centrale, les collectivites territo- 
riales et les organismes de securite sociale. 

1. LES MECANISMES DE L' ACTION BUDGETAIRE 

Le budget peut soutenir I’activite de deux manieres, soit par le canal d’une impulsion budgetaire, 
soit par le jeu des stabilisateurs automatiques. 

L’impulsion budgetaire a un caractere discretionnairc et intervient pour resorber un ecart 
deflationniste. La progression d’une composante exogene de la demande exerce une action 
positive sur le revenu via ses effets multiplicateurs (v. le theme sur Tanalyse keynesienne, 
v. fiche 14). Plusieurs modalites de relance peuvent etre envisagees : la hausse des depenses 
publiques, le developpement des transferts sociaux, la reduction des impots. 

La stabilisation automatique est l’effet exerce sur la demande finale par la reaction spontanee 
du budget aux variations de la conjoncture. Ce dernier est en effet sensible a une conjoncture 
qui affecte beaucoup plus les recettes que les depenses. Les recettes fiscales sont tres liees a 
I’activite (TVA proportionnelle, impot sur le revenu progressif, impot sur les societes). Les 
depenses publiques sont, elles, moins sensibles a la conjoncture, certaines pouvant meme 
diminuer en phase d’expansion. Le solde budgetaire est done positivement lie a I’activite : il 
est ameliore par l’expansion et degrade par la recession. Ceci a deux consequences : le solde 
budgetaire brut est un mauvais indicateur d’impulsion budgetaire et le budget limite naturel- 
lement l’instabilite conjoncturelle. L’ampleur de la stabilisation depend de la part du budget 
dans le PIB, de la progressivite de l’impot et de la sensibilite de l’assiette fiscale a la conjoncture. 

2. LES EFFETS EN RETOUR D'UN DEFICIT BUDGETAIRE 

Pour les liberaux le financement du deficit budgetaire par le seigneuriage ou l’endettement 
est prejudiciable. 

L’infiation est condamnee en raison de ses couts mais aussi parce qu’elle sape les fondements 
« moraux » de la societe (v. les themes monetaires). 

L’endettement peut poser trois grands types de probleme : entrainer des effets d’eviction, 
susciter des reactions prejudiciables des anticipations des agents et devenir insoutenable. 
L’incidence budgetaire sur la production est limitee par des phenomenes d eviction au sens 
large : le frein financier et les anticipations des agents. Les keynesiens relativisent la portee de 
ces obstacles en sous-emploi, les neoclassiques ont tendance a affirmer qu’ils neutralisent, 
voire qu’ils « surcompensent » les effets positifs initiaux. 

L’eviction financiere designe l’ensemble des effets lies a remission de nouveaux litres publics. 
Pour les liberaux, elle provoque une hausse des taux d’interet qui evince certains investisseurs 
prives et reduit la consommation. Pour la Nouvelle Economic Classique, la hausse des taux 
resulte d’une baisse du cours de titres plus abondants. Pour la Nouvelle Economic Keyne- 
sienne e’est la croissance induite par le deficit budgetaire qui a travers l’augmentation de la 
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demande de monnaie (pour une offre fixe) provoque l’augmentation des taux et attenue 
rimportance des effets multiplicateurs. 

Dans un regime budgetaire dit ricardien (un deficit budgetaire doit etre compense par un 
excedent equivalent a l’avenir), les menages peuvent, sous certaines hypotheses, repondre 
immediatement au deficit par le developpement d’une epargne supplementaire, destinee a 
compenser une future hausse des impots. La demonstration de Barro (1974) repose sur des 
hypotheses particulierement restrictives : anticipations rationnelles, altruisme intergenera- 
tionnel et equilibre initial de plein-emploi (ce qui pose un gros probleme de coherence par 
rapport a la justification du deficit). 

L’accumulation de deficits finances par remission de titres publics pose le probleme de la 
soutenabilite de la dette. Concretement la dette devient difficilement soutenable si, dans le 
total des depenses des administrations, le service de la dette paralyse Taction budgetaire, 
voire menace sa solvabilite. Mais il est impossible de determiner empiriquement un ratio 
d’endettement a ne pas depasser. 

La politique budgetaire agit ensuite sur les equilibres externes. Une relance budgetaire 
tend a degrader le solde de la balance commerciale a travers la hausse des importations. Si ce 
soutien de la demande est inflationniste, la competitivite commerciale de l’economie natio- 
nal se degrade et sa credibility internationale se deteriore d'ou un possible rencherissement 
des taux d’interet. 

3. L'UTILISATION DE L'ARME BUDGETAIRE, QUELQUES PRECAUTIONS 

Deux categories d’arguments invitent a la prudence en matiere d’action budgetaire. D’abord 
les difficultes pour ajuster correctement offre et demande globales. L’offre peut ne pas etre 
suffisamment elastique pour repondre a la progression de la demande, dans ce cas des ten- 
sions inflationnistes se font jour. La decision budgetaire est en principe lourde (preparation par 
le gouvernement et ses services, vote apres amendement par le Parlement), le risque est grand 
de faire une politique budgetaire pro-cyclique alors que Ton voulait faire du contra-cyclique. 
Ensuite, un peu dans le meme registre, il convient de tenir compte des problemes de coordi- 
nation entre politiques monetaire et budgetaire. Quelle va etre la reaction des autorites 
monetaires ? Vont-elles amplifier, accompagner, freiner, contrebalancer les effets de la politique 
budgetaire ? Quel est le rapport de domination entre politiques monetaire et budgetaire ? 


Reperes chronologiques 

• 1936 : publication par Keynes de I'ouvrage Theorie generate de I'emploi de I'interet et de la monnaie. 

• 1961-1965 : relance Kennedy-Johnson aux Etats-Unis. 

• 1981-1982 : relance budgetaire en France. 
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Point clef 

La politique economique a I'oeuvre aux Etats-Unis entre 1961 et 1965 constitue un succes exemplaire. La 
« strategie Kennedy Johnson » combine une politique budgetaire d'expansion et une politique monetaire 
souple. Cette relance est tres en phase avec les analyses de John Maynard Keynes et apparait historiquement 
comme I'un des meilleurs exemples de « keynesianisme applique ». La faible ouverture de I'economie ameri- 
caine et la capacite des autorites a ancrer les anticipations d'inflation constituent deux facteurs clefs de cette 
reussite. 


1. RUPTURE POLITIQUE ET ADOPTION DES NEW ECONOMICS 

Comparee au Japon et a l’Europe de TOuest, la croissance americaine des annees 1950 est 
mediocre, ponctuee par de fortes recessions qui portent le chomage a des niveaux relative- 
ment eleves (6,6 % en 1958 et 6,5 % en 1961). La responsabilite en revient largement aux 
politiques de rigueur appliquees par Tadministration du president Eisenhower entre 1952 
et 1960 : la priorite est accordee a la lutte contre l’inflation via le maintien de taux d’interet 
eleves et la recherche d’excedents budgetaires. 

Dans ce contexte, Pelection de J.-F. Kennedy et l’accession au pouvoir des democrates mar- 
quent un changement de cap radical. Les democrates s’entourent de conseillers de tres haut 
niveau (P.A. Samuelson, J.K. Galbraith, J. Tobin...) favorables a des nouvelles politiques 
economiques (les New Economics). L’objectif prioritaire est maintenant de relancer l’activite 
en soutenant la demande globale et en acceptant le principe d’un deficit budgetaire appele a 
se resorber de lui-meme grace aux rentrees fiscales supplementaires nees de l’expansion. 

2. UN PLAN DE RELANCE ENGLOBANT 

Le programme de relance economique est mis en oeuvre des l’annee 1961, il est poursuivi sous 
la presidence Johnson apres l’assassinat de John Fitzgerald Kennedy en novembre 1963. 

Le plan s’articule autour de plusieurs axes convergents : hausse des depenses publiques, 
reductions d’impots et souplesse de la politique monetaire. 

L’expansion budgetaire passe par la hausse des investissements publics dans les domaines 
mililaire et spatial pour contrer l’URSS mais aussi dynamiser l’innovation dans certains sec- 
teurs civils par des transferts de technologies. Une politique sociale de hausse des transferts 
est appliquee parallelement afin d’accroitre le pouvoir d’achats des plus defavorises et de 
soutenir ainsi la consommation. 

La reduction de la fiscalite passe par la baisse de l’impot sur le revenu ( tax cut) et de l’impot 
sur les societes afin, non pas de dynamiser Toffre, mais de soutenir la consommation et 
Tinvestissement prive. 

L’accompagnement monetaire qui intervient, dans un second temps, prend la forme d’un 
abaissement des taux d’interet a long terme ( via des reglementations qui plafonnent les taux 
d’interet debiteurs) pour soutenir Tinvestissement tout en controlant le niveau des taux 
d’interet a court terme afin d’eviter des fuites de capitaux (notamment vers le marche naissant 
des eurodollars). 

La relance se fonde done quasi exclusivement sur la demande interne, le volet ouverture 
pourtant associee au depart aux New Economics ne sera effectif qu’a la fin des annees 1960. 
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Sur la decennie, le coefficient d’ouverture (exportations de marchandises/PIB a prix courants) 
reste a un niveau - historiquement faible - voisin de 4 %, ce qui contribue dans une logique 
keynesienne (raisonnement en termes de multiplicateurs) a renforcer l’efficacite de la politique 
expansionniste. 

3. UN SUCCES « D'ECOLE » 

Les resultats de cette relance sonl dans un premier temps extremement positifs. La croissance 
economique qui etait en moyenne de 2,4 % entre 1953 et 1961 bondit a 5,7 % en 1962 et se 
maintient a un rythme tres eleve jusqu’en 1966 comme le montre le tableau ci-dessous. 

Taux de croissance du PIB des Etats-Unis entre 1960 et 1967 


Annees 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

en % 

1,9 

2,6 

5,7 

4,6 

5,2 

6 

6,1 

2,7 


Source : d'apres Maddison (1981). 


Le taux de chomage diminue sensiblement, il n’atteint plus que 3,7 % en 1966, soit un niveau 
inferieur au taux de chomage naturel de l’economie americaine (evalue « traditionnelle- 
ment » a 5,5 %). 

Dans un premier temps, le taux d'inflation reste tres faible : entre 1961 et 1965 l'inflation est 
en moyenne de 1,3 % par an. Cette stabilite des prix resulte notamment d’une « politique de 
persuasion » conduite en direction des producteurs et des syndicats ouvriers. La progression 
des salaires reels, de l’ordre de 2 %, reste inferieure aux gains de productivite. Les autorites 
americaines sont parvenues a ancrer les anticipations inflationnistes des agents economiques. 
Le deficit budgetaire brut tend a se resorber des 1964 grace - comme prevu - aux supplements 
de recedes nes de la croissance economique. 

Mais le choc de la guerre du Vietnam destabilise l’economie americaine. A partir de 1966, 
l’envolee des depenses budgetaires accroit le deficit exterieur. Par ailleurs, les revendications 
salariales se font plus pressantes et contribuent a une acceleration du rythme de l’inflation 
(2,8 % sur 1966-1967, davantage par la suite). 


Reperes chronologiques 

• 1960 (novembre) : election de Kennedy a la presidence des Etats-Unis, il bat Nixon de justesse. 

• 1961 : debut de la mise en oeuvre de la politique de relance budgetaire. 

• 1963 (novembre) : assassinat de J.-F. Kennedy. 

• 1964 : debut de la guerre du Vietnam. 
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Point clef 

La politique de relance budgetaire mise en oeuvre en France par le gouvernement socialiste en 1981-1982 se 
heurte a I'intensification de la mondialisation. Cet echec marque le dedin des politiques budgetaires d'impul- 
sion et debouche sur la mise en oeuvre d'une strategie de disinflation competitive a partir de mars 1983. 

1. UNE RELANCE PROMISE ET ATTENDUE 

a) Le retour de la gauche au pouvoir 

Frangois Mitterrand est elu president de la Republique le 10 mai 1981 et le 22 juin le parti 
socialiste obtient une majorite absolue a l’Assemblee nationale. Le programme du candidat 
Mitterrand suscite espoirs et craintes. Une rupture avec le capitalisme a ete evoquee et, sans 
forcement croire qu’il est possible de « changer de societe », beaucoup attendent qu’il accroisse 
le pouvoir d’achat des salaries, redynamise la croissance. 

Les « marches » - qui n’ont pas anticipe la victoire socialiste - paniquent. Le 11 mai, les 
valeurs frangaises chutent de 20 % a la Bourse de Paris, le franc est attaque. Les reserves de 
change diminuent rapidement. Les capitaux fuient le pays. 

b) Une conjoncture internationale difficile 

La conjoncture internationale est, en 1981, particulierement defavorable. Les principaux par- 
tenaires commerciaux de la France connaissent une recession du fait notamment de la mise 
en oeuvre de politiques de rigueur destinies a etablir la stabilite des prix (Etats-Unis, Allema- 
gne...). Le second choc petrolier n’est pas termini (v. fiche 31) et ses consequences sont 
amplifiees par [’appreciation du dollar (mouvement a l’oeuvre entre 1980 et 1985). 

c) « La part du reve » 

Conscient de la situation le gouvernement Mauroy accorde neanmoins « la part du reve ». 
Des mesures d’impulsion budgetaire d’inspiration keynesienne, un elargissement du perimetre 
de l’Etat et des reformes sociales d’envergure vont etre mises en ceuvre, ils constituent ce que 
Ton appelle l’expirience socialiste de relance. Cette relance a lieu entre juin 1981 et 
juin 1982. En effet, le plan d’accompagnement de la devaluation du franc de juin 1982 traduit 
la volonte de faire « une pause » dans le soutien direct de la demande. D’autres mesures 
« d’austiriti » sont mises en (cuvrc par la suite comme la reduction de la durie et du taux 
d’indemnisation du chomage en novembre 1982. 

Officiellement le « tournant de la rigueur » n’intervient qu’en mars 1983 a l’occasion d’une 
troisieme devaluation du franc. Mitterrand affirme l’attachement de la France au SME et a la 
construction europeenne. La France met en oeuvre une politique de disinflation competitive 
et se soumet a la contrainte externe. 

2. UNE RELANCE BUDGETAIRE RETENUE 

Plusieurs mesures emblematiques mises en oeuvre par le gouvernement Mauroy en 1981-1982 
peuvent etre mentionnees. 

a) Des dispositions sociales marquantes 

• Le relevement de 10 % du Smic des le l er juin 1981 alors que la hausse n’aurait ete que de 
3,5 % si les seuls mecanismes d’indexation sur le cout de la vie avaient joui. 

• L’augmentation de 25 % des allocations familiales le l er juillet et l’elevation le meme jour 
du minimum vieillesse de 20 %. 
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• L’instauration par l’ordonnance du 16 janvier 1982 de la semaine de 39 heures payees 40 
ainsi que d’une cinquieme semaine de conges payes. 

b) Des restructurations budgetaires 

• Des reformes fiscales favorables aux bas revenus (institution de l’impot sur les grandes 
fortunes, baisse de la TVA sur les produits de premiere necessite - de 7 % a 5,5 %...). 

• La progression des credits d’investissement et des aides a l’industrie (notamment vers les 
secteurs de Felectronique et de la siderurgie). 

• Des creations d’emplois dans les administrations et les hopitaux (50 000 en 1981, plus du 
double en 1982). 

Par-dela l’abondance des dispositions, J-Ch. Asselain (2001) invite a nuancer l’ampleur de 
cette relance, il evoque une « relance naine » arguant que les depenses « supplementaires » 
de 1981 ne represented qu’entre 0,9 et 1 % du PIB alors qu’en 1975, les mesures associees a 
la « relance Chirac » represented, quant a elles, 2,1 a 2,2 % du PIB. 

3. UNE RELANCE A CONTRETEMPS 

a) L'amplification des desequilibres 

Le contraste entre Fampleur limitee de la relance et ses effets destabilisants est saisissant. 
Elle contribue a creuser les comptes des administrations (les besoins de financement de 
l’ensemble des administrations nuls en 1980 passe a 1,9 % du PIB en 1981 et 2,8 % en 1982) 
et entretient une inflation toujours alimentee par la surindexation des salaires. 

La France doit subir les effets d’un ecart inflationniste defavorable (notamment vis-a-vis 
de l’Allemagne). Le taux de couverture des importations de marchandises passe de 94 au 
deuxieme trimestre de 1981 a 85,9 au deuxieme trimestre de 1982, il est encore seulement de 
87,4 au premier trimestre de 1983. 

Les soldes intermediaires de la balance des paiements se deteriorent, le deficit courant passe 
de 0,6 % en 1980 a 0,8 % en 1981 et 2,1 % en 1982. Certains y voient dans une perspective 
keynesienne une « fuite de la relance » par les importations. 

b) Les devaluations du franc 

Les trois devaluations du franc en 18 mois traduisent Pampleur des desequilibres et le risque 
de l’activation d’un cercle vicieux devaluation-inflation proche de celui deja subie par la gau- 
che au pouvoir dans les annees 1924-1926. Peut-etre par exces de vertu, la premiere n’inter- 
vient que le 4 octobre 1981 (devaluation du franc de 3 % et reevaluation du mark allemand 
de 5,5 %), la deuxieme le 12juin 1982 (devaluation du franc de 5,75 % et reevaluation du 
mark de 4,25 %), la derniere le 21 mars 1983 (devaluation de 2,5 % et reevaluation du mark 
de 5,5 %). A chaque fois, l’impact psychologique aupres des Francais est desastreux et la 
demarche humiliante aupres des partenaires europeens. 

c) Un bilan contraste 

En matiere d’activite, le bilan de cette relance n’est pas negatif a court terme. La croissance 
(1,2 % en 1981, 2,5 % en 1982) est legerement superieure a la moyenne des grands pays 
industrialises : comme ailleurs le chomage augmente en France mais un rythme nettement 
moins soutenu. A plus long terme en revanche, cette strategic contribue a ralentir Factivite du 
fait notamment de ses consequences en matiere de taux d’interet durablement eleves faute de 
credibilite de Fengagement anti-inflationniste du pays ; les operateurs financiers internationaux 
exigeront longtemps Fintegration d'une prime de risque inflationniste sur les taux francais. 

Reperes chronologiques 

• 1981 (10 mai) : election de Francois Mitterrand comme president de la Republique. 

• 1982 (janvier) : semaine de 39 heures et cinquieme semaine de conges payes. 

• 1982 (juin) : devaluation du franc et « pause » dans les mesures de soutien de la demande. 

• 1983 (mars) : tournant de la rigueur. 
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Point clef 

En situation d'equilibre de sous-emploi, personne ne conteste la capacite d'une hausse des depenses publi- 
ques a soutenir la demande globale, dynamiser la croissance et partant a pouvoir reduire le chomage. Les 
controverses autour du bien-fonde de cette action budgetaire proviennent de la force des effets en retour 
associes au financement de ces depenses : inflation, endettement et impot. 

1. L'INFLATION, UN PALLIATIF EN CAS DE CHOC MAJEUR 

Pour partie, la Premiere Guerre mondiale a ete financee en France, en Angleterre et en Alle- 
magne par le recours a la « planche a billets ». Nous sommes dans une configuration oil la 
Banque centrale n’est pas autonome, les pouvoirs publics se tournent vers elle et exigent des 
avances directes (pour une creation de x unites de billets, le bilan de la Banque centrale est 
equilibre par le depot a l’actif d’un bon du Tresor d’une valeur equivalente). 

Le recours a ce type de solution presente des dangers. En vertu d’une approche quantitative, 
la hausse de la masse monetaire va entrainer un accroissement proportionnel du niveau gene- 
ral des prix. Le risque est d’enclencher un cercle vicieux depreciation du change/inflation et 
de ne plus pouvoir controler cette dynamique. On entre des lors dans l’hyperinflation comme 
l’economie allemande en 1922-1923. A l’extreme, la monnaie ne joue plus son role et Ton 
s’installe dans une economie de troc (phenomene de fuite devant la monnaie). 

Aujourd’hui la forte autonomie accordee aux Banques centrales et la contrainte dite de credi- 
bility: (qui pousse a faire de la stabilite des prix l’objectif principal de la politique monetaire) 
semblent interdire toute possibilite de recourir a cet expediant. Neanmoins en cas de choc majeur, 
le politique a la legitimite pour reprendre en mains le controle de la politique monetaire et la 
mettre au service de la continuite des paiements. 

2. EFFETS EN RETOUR ET LIMITES DE L'ENDETTEMENT 

Le recours a Fendettement est une solution usuelle pour financer les depenses publiques. La 
regie d’or des finances publiques pose que les depenses d’investissement peuvent etre financees 
par emprunt (cette regie a ete adoptee par le gouvernement britannique en 1998). 

Mais la progression de l’endettement est censee poser certains problemes, surtout dans des cadres 
analytiques liberaux. 

Si Ton se situe sur le marche des titres dans un modele neoclassique elementaire, nous pouvons 
observer des effets d’eviction lies a remission de titres publics : une hausse du taux d’interet 
reel, une baisse de l’investissement prive et de la consommation. 

Tres vite aussi les autorites se heurtent a un probleme de soutenabilite de la dette. L’endette- 
ment reduit l’effet des stabilisateurs automatiques de la conjoncture. Le service de la dette 
peut - a l’extreme - paralyser toute action budgetaire. A solde primaire nul, si le taux d’interet 
reel servi sur la dette est superieur au taux de croissance de l’economie, la dette publique est 
sur une trajectoire explosive. Sans faire intervenir des considerations en termes de credibilite, 
l’endettement peut trouver assez vite un butoir comptable. 

3. LA THESE DE LA NEUTRALITY DE L' ACTION BUDGETAIRE 

Le theoreme d’equivalence (Ricardo-Barro) resume assez bien les positions des tenants de la 
neutralite. L’idee est la suivante : il est equivalent de financer les depenses publiques par 
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l’emprunt et par I’impot, dans les deux cas cela n’a pas d’effet, c’est neutre. Sous certaines 
hypotheses relativement restrictives si Ton finance les depenses publiques par une hausse de 
l’endettement, les agents augmentent leur epargne en prevision d'une hausse des impots, 
pour rembourser la dette a l’avenir, la consommation est reduite. Si Ton finance la progres- 
sion des depenses par une hausse de la fiscalite a la periode courante, la consommation est 
reduite d’autant immediatement et l’effet positif de la depense publique est entierement contre- 
balance par l’effet negatif de la baisse de la consommation. 

4. L'IMPOT COMME SEUL MOYEN DE FINANCER A TRES LONG TERME LES DEPENSES PUBLIQUES 

Le constat empirique de la progression simultanee des depenses en proportion du PIB et du 
taux de prelevement obligatoire montre que l’imposition est bien historiquement le seul 
moyen de prendre en charge la progression des depenses publiques. En 1900, les depenses 
represented en France environ 14 % du PIB et les prelevements environ 10 %, au debut du 
xxi e siecle, ils se situent respectivement auteur de 54 % et de 44 %. Les liberaux sont partages 
entre ceux qui pensent ces progressions simultanees neutres pour l’activite et ceux qui soulignent 
leurs effets nefastes. 

M. Friedman et plus encore l’Ecole des choix publics posent le principe du caractere non plus 
neutre mais contre-productif cette fois de l’intervention publique. Ils mettent notamment en 
avant Fexistence de biais bureaucratiques (depassement des budgets, accroissement artificiel 
de la taille des services...), source de progression continue des depenses. 

Les economistes de l’offre identifient des limites a la hausse des impots. On peut faire refe- 
rence a la courbe de Laffer (graphique ci-dessous) qui met en relation le taux de taxation et le 
total des recettes recoltees. Dans un premier temps, la hausse du taux s’accompagne d’une 
progression des recettes mais, a partir d’un certain seuil, en raison d’effets « desincitatifs » (on 
decide de travailler moins) et du developpement d’activite parallele (marche noir), le total 
des recettes va baisser ; en somme, « trop d’impot tue l’impot ». 

Cette crainte « a la Laffer » est recurrente, une mise en perspective historique relativise cette 
vision. Leroy-Beaulieu, fin xix e recommandait de ne pas depasser 10 a 12 % de taux de prele- 
vement, sans quoi les recettes ne rentreraient plus. Au seuil de son septennat, V. Giscard 
d’Estaing affirmait : « au-dela de 40 % de prelevements obligatoires, on entre dans le socia- 
lisme ». Aujourd’hui en France ce taux atteint 44 %. 

La courbe de Laffer 


Recettes recoltees 



Reperes chronologiques 

• 1922-23 : hyperinflation allemande. 

• 1991 : traite de Maastricht qui definit des normes de bonne gestion en matiere de finances publiques. 
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93 La soutenabilite 
de la dette publique 


Point clef 

Depuis les annees 1990, le condole de I'endettement a ete une priorite declaree au sein des economies euro- 
peennes. Par le traite de Maastricht (1991), puis le nouveau Pacte de stability et de croissance (2005), les pays 
ont defini une norme d'endettement a ne pas depasser : le rapport dette publique sur PIB doit rester infe- 
rieur a 60 %. Ce ratio normatif ne peut pas etre fonde theoriquement a partir de I'equation de soutenabilite 
de la dette publique et les arguments qui fondent la critique de I'endettement manquent de fondements 
empiriques. 


1. LES LIMITES COMPTABLES DE L'ENDETTEMENT : TRAJECTOIRE ET CARACTERE SOUTENABLE 
DE LA DETTE PUBLIQUE 

L’idee sous-jacente de la critique de la dette publique est que le service de la dette, s’il devient 
trop important, peut paralyser toutes actions budgetaires, voire entrainer une faillite pure et 
simple de l’Etat. 

Pour analyser cette question un point de depart utile consiste a etablir de la contrainte dite de 
« soutenabilite de la dette publique ». 

Soit : 

• Bt la dette publique a la periode courante t ; 

• Gt les depenses publiques (hors charges d’interets) ; 

• Tt les recedes fiscales ; 

• (les trois variables ci-dessus sont exprimees en termes nominaux) 

• i le taux d’interet nominal moyen servi sur la dette au cours de la periode courante ; 

• p le taux de croissance du niveau general des prix sur la periode courante (entre t - 1 et t) ; 

• pt le niveau general des prix a la date t. 

Exprimons la contrainte budgetaire de l'Etat en termes de flux (equilibre des recedes et des 
depenses du Tresor) : 

Gt + i.Bt-1 =Tt + (Bt-Bt-1) 

Notons Dt=Gt- Tt le deficit budgetaire primaire c’est-a-dire hors charges d’interets. 

II vient que : 

Bt = Dt + (1 + i) Bt-1 

Notons Yt le produit interieur brut en termes reels a la periode t et posons : 


bt = 


Bt 

pt~Yt 


dt = 


Dt 

pt~Yt 


bt-1 


Bt-1 

pt - 1 • Yt - 1 


avec Yt = (1 + g) Yt-1, g representant le taux de croissance du produit interieur brut en 
volume. 

Nous pouvons ecrire pt ■ Yt = (1 + p) (1 + g) pt - 1 ■ Yt - 1. 

En divisant la contrainte budgetaire en termes de flux par le produit interieur brut nominal 
et en reamenageant les termes, nous pouvons exprimer la relation precedente de la maniere 
suivante : 


bt = dt + 1+1 bt-1 

1 +p + g 
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Cette equation exprime revolution du rapport dette/PIB et integre les principaux determinants 
de la trajectoire de la dette publique (le solde primaire, le taux d’interet reel (r = i - p) et le 
taux de croissance. 

On considere la dette sur une trajectoire potentiellement instable des lors que dbt est simple- 
ment positif. A solde primaire nul, il apparait que si le taux d’interet reel servi sur la dette est 
superieur au taux de croissance (g), dbt (avec dbt = bt - bt - 1) est positif, la dette tend a 
devenir insoutenable. A contrario, cette dette publique sera d’autant plus facilement amortie 
que la croissance du PIB sera forte et le taux d’interet reel faible. 

Mais, a partir de cette equation, on ne peut pas definir de norme de bonne gestion en matiere 
d’endettement. 

2. ENDETTEMENT PUBLIC ET DETOURNEMENT D'ACTIVITE : LA FAIBLE ASSISE EMPIRIQUE 
DES ARGUMENTS LIBERAUX CONTRE LA DETTE 

Le terme detournement d’activite est plus general que celui d’effet d’eviction, il semble adequat 
pour designer l’ensemble des consequences d’une hausse de la dette publique. 

Un deficit budgetaire finance par l’endettement peut provoquer une hausse des taux d’interet 
qui prive de financement une partie des investisseurs prives, c’est l’argument traditionnel des 
effets d’eviction. L’offre de titres publics augmente - la capacite d’epargne etant inchangee - 
l’ajustement s’opere par la hausse des taux d’interet. Pour un meme rendement, les titres 
publics etant moins risques, ils trouvent des souscripteurs et evincent les operateurs prives. 
La realite empirique de cet effet d’eviction n’a pas ete clairement etablie. A titre d’illustra- 
tion, on note que les deficits budgetaires liancais et allemands entre 2002 et 2004 n’ont pas 
entraine une pression a la hausse des taux d’interet au sein de 1’Union europeenne (pas plus 
d’ailleurs qu’ils n’ont entame la credibilite d’un euro qui a eu tendance a s’apprecier vis-a-vis 
du dollar). 

Il existerait ensuite un risque de reaction des anticipations des menages suite a un deficit bud- 
getaire non anticipe. Le theoreme dit de l’equivalence ricardienne encore appele theoreme 
Ricardo-Barro a popularise les mecanismes psychologiques de reactions des menages face a 
un deficit finance par l’endettement. Dans ce cadre analytique, selon Barro (1974), le deficit 
budgetaire entraine une reaction des agents qui anticipent une future hausse de la fiscalite 
pour rembourser la dette, ils epargnent davantage et partant consomment moins. La demons- 
tration theorique repose sur un systeme d’hypotheses beaucoup trop fortes pour convaincre : 
un regime budgetaire ricardien est cense prevaloir, les anticipations sont rationnelles et un 
altruisme intergenerationnel prevaut. La premiere hypothese semble contraire a la realite 
frangaise d’un regime non ricardien depuis pres de vingt au moins (jusqu’alors les deficits 
n’ont pas ete compenses par des excedents et il est peu probable que les menages ou l’Etat 
nourrissent une telle anticipation). 

Assez curieusement dans les annees 1990, certains auteurs neokeynesiens (Bertola et Drazen, 
Sutherland ...) ont creuse cette piste de la reaction des agents a une hausse de la dette publi- 
que en introduisant une non-linearite des comportements d’epargne et de consommation ; le 
raisonnement ricardien s’applique au-dela d’un seuil de soutenabilite de la dette publique et 
pas avant. Cette exigence par rapport aux comportements des agents et a leur connaissance 
des mecanismes economiques limite, la encore, grandement la portee de l’analyse. 


Reperes chronologiques 

• 1991 : signature du traite de Maastricht. 

• 2005 : amendements apportes au Pacte de stability et de croissance. 
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Point clef 

En France, I'ampleur de la dette est identifiee comme le desequilibre macroeconomique majeur par les res- 
ponsables politiques et les organes de presse. Un contraste saisissant apparait entre le traitement mediatique 
du probleme et sa realite economique. 

1. LES MOTIFS D'INQUIETUDES 

La question de la dette publique de la France n’en finit pas d’inquieter. La publication fin 
2005 du rapport Pebereau (president de BNP-Paribas) intitule « Rompre avec lafacilite de la 
dette publique » a frappe les esprits. Le chiffre de 2 000 milliards d’euros de dette est avance. 
Une vision large du perimetre de la dette est retenue en incluant de maniere arbitraire les 
engagements implicites de l’Etat en matiere de retraite. Des chiffres encore plus impression- 
nants auraient d’ailleurs pu etre obtenus en incluant les futures depenses de sante... 

Si Ton s’appuie sur la definition europeenne de la dette des administrations publiques (au 
sens de Maastricht), la valeur nominale de la dette franqaise s’eleve debut 2007 a plus de 
1 200 milliards d’euros. Son montanl progresse effectivement depuis plusieurs annees, le 
« cap symbolique » des 1 000 milliards ayant ete franchi en mars 2004. 

Ces chiffres peuvent en effet donner le vertige. Ils alimentent une veritable dramaturgie de la 
dette. Un compteur de la dette publique de la France est disponible sur Internet en hausse 
spectaculairement continue. L’endettement par Francais y est calcule, il ressort a un peu plus 
19 000 euros par habitant. II est de bon ton sur les ondes ou les plateaux de television de 
deplorer qu’un nourrisson francais voie le jour deja accable de dettes ! A en croire certains, le 
paiement des interets de la dette (qui represente 15 % des depenses) menacerait d’asphyxier 
l’Etat. Le pays serait au bord de la faillite. Une catastrophe serait imminente... 

Sur ces bases, et devant l’emotion de l’opinion, la question s’est installee au cosur de la cam- 
pagne presidenlielle de 2007. Les candidats ont declare vouloir combattre le mal de la dette 
en priorite. La tournure du debat ne manque pas de surprendre ! Un contraste saisissant 
apparait entre le traitement alarmiste et culpabilisant de la question et la realite du probleme 
economique beaucoup plus nuancee. 

2. UNE DETTE FRANQAISE SOUTENABLE 

La dette publique frangaise est aujourd'hui soutenable. La situation reste totalement sous 
controle. Plusieurs arguments invitent a nuancer les dangers de la situation de notre pays. 
Rappelons d’abord que, dans l’absolu, les chiffres ont peu de sens. La reference aux milliards 
est bien souvent infantilisante. La dette represente en 2007 l’equivalent de 63,9 % PIB de la 
France. La situation est alors en voie de stabilisation comme le suggere le graphique ci-des- 
sous (le ratio s’etablissait a 66,6 % en 2005 et 63,6 % en 2006), meme si la France ne respecte 
toujours pas la norme de 60 % definie dans le Pacte de stabilite et de croissance (traite 
d’ Amsterdam 1997, reforme en 2005). 

La comparaison internationale dissipe la vision d’un mal franqais. Les chiffres de notre pays 
sont dans la moyenne europeenne. En 2007, le ratio d’endettement des pays de la zone euro 
etait autour de 66,3 % (65 % en Allemagne, 104 % en Italie). Le Japon, deuxieme puissance 
economique mondiale, presente un ratio voisin de 180 %. Dans ces pays, la perception de la 
situation ne tourne pas, comme chez nous, au catastrophisme. 
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Une approche du probleme par le marche le fait carrement disparaitre. Les investisseurs 
(notamment internationaux) continueraient-ils d’acheter des bons du Tresor Irancais si le 
pays etait au bord de la faillite ou meme si le moindre doute planait sur les perspectives de 
remboursement ? Evidemment non ! Les operateurs ont toujours confiance dans la capacite 
de la France a honorer ses engagements. Les taux d'interet servis sur les titres publics I rancais 
sont bas (preuve que le risque de defaut est extremement reduit). Les notes de solvabilite de 
la France sont les meilleurs possibles (AAA chez Standard & Poor’s...). 

La mobilisation de l’arme budgetaire pour affronter la crise financiere internationale de 2008 
a pour effet d’accroitre le ratio d’endettement et prouve que des marges de manoeuvre existent 
bel et bien en matiere de dette publique. 

Ratio d'endettement de la France entre 1994 et 2007 
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3. UNE SITUATION SOUS CONTROLE 

Plusieurs facteurs influencent la trajectoire du rapport dette sur PIB (v. fiche 93). Lorsque la 
croissance economique est superieure au taux d’interet reel servi sur la dette. le poids de 
celle-ci se trouve naturellement reduit. Une croissance plus forte constitue une voie d’amor- 
tissement indolore. L’inflation, si elle entraine un bas niveau des taux d’interet reels, peut 
participer a l’amortissement de la dette. Par ailleurs, des lors que les administrations publiques 
degagent des excedents budgetaires, le poids de la dette recule la encore mecaniquement : la 
solution est ici plus douloureuse mais applicable tres vite (sur l’horizon d’une annee). 

Le debat incantatoire sur la « derive » de la dette publique de la France masque malheureuse- 
ment des debats plus fondamentaux en matiere de finances publiques. N’est-il pas necessaire 
aujourd’hui d’analyser l’efficacite des depenses et d’identifier de possibles economies budge- 
taires. N’est-il pas urgent d’operer certains redeployments en direction des depenses de 
recherche pour soutenir l’innovation et la competitivite internationale de notre pays ? 

Reperes chronologiques 

• 2003 : pour la premiere fois, le ratio d'endettement de la France devient superieur a 60 %. 

• 2005 : rapport Pebereau sur la dette publique en France. 

• 2008 : plan de sauvetage du systeme bancaire finance par le recours a I'endettement. 
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Point clef 

(.'integration financiere internationale s'est accompagnee d'une redefinition du role de la politique monetaire. 
Elle est dorenavant avant tout au service de la stabilite des prix et soutien indirectement I'activite a travers un 
role d'ancrage des anticipations salariales et financieres. 

1. LA POLITIQUE MONETAIRE COMME SOUTIEN DIRECT DE L'ACTIVITE 

Les canaux de transmission de la politique monetaire 

Quels vont etre les effets d'une modification des taux d’interet a court terme suite a une action 
de la Banque centrale ? L’action sur la demande transite par quatre grands canaux. 

• Par le canal du taux d’interet, Taction monetaire influence le cout du capital pour les entre- 
prises. La baisse des taux nominaux, si elle se repercute sur les taux reels a long terme, doit 
dynamiser Tinvestissement quelques mois apres la decision des autorites monetaires. 

• Par le canal du credit bancaire, une politique monetaire expansionniste accroil au bout de 
quelques semaines le volume de financement accorde par exemple aux menages pour des 
credits a la consommation. 

• Par le canal des prix d’actifs, des effets de richesses se produisent. Ainsi a la suite d’une 
baisse des taux, le prix des actifs financiers (obligations et actions) et immobiliers detenus 
par les menages augmente. Au terme de quelque mois, une partie du supplement de 
richesse issu de la valorisation du patrimoine est consomme. Du cote des entreprises, la 
hausse du prix des actions augmente la profitabilite de Tinvestissement mesure par le Q de 
Tobin et soutient Tinvestissement. Le Q de Tobin designe le rapport de la valeur de marche 
des entreprises au cout de renouvellement du capital. Si Q augmente, le prix d’un nouvel 
equipement diminue relativement a son cout de financement par emissions d’actions ce qui 
dynamise Tinvestissement. 

• Par le canal du taux de change, la baisse des taux agit ensuite sur la valeur externe de la 
monnaie. Toutes choses egales par ailleurs, elle entraine une depreciation du change en ter- 
mes reels : les detenteurs de capitaux reallouant leurs portefeuilles au detriment des actifs 
exprimes en monnaie nationale. Cette depreciation dynamise les exportations et freine les 
importations (sous certaines hypotheses liees notamment aux comportements de marge). 

Au total, la politique monetaire entraine une progression de la demande et constitue un ins- 
trument de soutien de la croissance. Le canal des anticipations peut etre associe a une accele- 
ration de certains effets evoques ci-dessus. 

La politique monetaire est-elle toujours efficace ? 

La politique monetaire expansionniste trouve des limites. Par nature, les taux d’interet ne 
peuvent pas toujours baisser : assez vite la politique monetaire expansionniste les amene au 
voisinage de la trappe a la liquidite . Dans cette zone, beaucoup considerent que la politique 
monetaire n’est pas efficace. La trappe se definit comme le niveau minimal du taux d’interet 
en dessous duquel on ne peut descendre, Telasticite de la demande de monnaie au taux 
d’interet tend vers Tinfini, il n’y a pas d’epargne « sur » actifs financiers a ce niveau. Quelle 
que soit la quantite de liquidite mise en circulation, elle est sans effet et « passe a la trappe ». 
Selon Keynes, la politique budgetaire doit alors prendre le relais. 
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Si Ton est deja au plein-emploi. Ton peut penser ensuite que la politique monetaire n’aura que 
des effets inflationnistes. Elle n’a done pas vocation a etre mobilisee en toutes circonstances. 
Plus radicalement pour les monetaristes et les nouveaux classiques son role doit se circonscrire a 
garantir la stabilite des prix. De la sorte elle soutient indirectement la croissance en assurant 
un environnement de stabilite. 

2. UN INSTRUMENT DE SOUTIEN INDIRECT DE L'ACTIVITE : L' AN CRAG E STRUCTUREL DES 
ANTICIPATIONS 

a) Le renversement de forces theoriques, la stabilite des prix au service de la croissance 

A partir de la fin des annees 1960 et les travaux de Milton Friedman (notamment le tres 
important article « The Role of Monetary Policy » dans American Economic Review , 1968), 
les tenants de la neutrality de la monnaie vont gagner du terrain. Pour Friedman, a court 
terme une politique monetaire d'expansion contribue a abaisser le chomage, mais assez vite 
les anticipations s’adaptent et a long terme la courbe de Philips lui parait verticale. Cette ana- 
lyse est radicalisee a la suite des travaux de Lucas, Sargent et Wallace dans les annees 1970 : 
du fait de la rationality des anticipations, la courbe de Phillips est verticale meme a court 
terme. Des lors, il convient de viser une inflation faible, voire nulle (M. Feldstein). 

Suite a la stagflation des annees 1970, les grands pays industrialises vont faire de la lutte con- 
tre l’inflation une priority (sommet du G5 de Tokyo en 1979) : la stabilite des prix est censee 
creer le meilleur environnement pour la croissance et Temploi. Des lors la politique mone- 
taire a pour principal objectif la stabilite des prix. Pour cela le responsable monetaire doit sui- 
vre des regies de politique monetaire (Kydland et Prescott, 1977 ; Barro Gordon, 1983) ou 
etre conservateur (avoir une preference marquee pour la lutte contre Tinflation) s’il suit une 
politique discretionnaire (Rogoff, 1985). Dans tous les cas, son autonomie constitue une 
garantie instil utionnelle pour assurer cette stabilite des prix. Beaucoup de Banques centrales 
vont voir leur autonomie s’accroitre. 

b) Les vertus de la stabilite, I'ancrage des anticipations 

Si la Banque centrale annonce un objectif d’inflation de x % et s’y tient, au sein de l’econo- 
mie, les salaries vont pouvoir negocier des hausses de salaires nominaux sur la base de cette 
inflation anticipee (sans derapage, ni tension sociale) ; les epargnants voient le rendement 
reel des capitaux garanti, les investisseurs peuvent faire des projections. Ceci creait un envi- 
ronnement de stabilite propice au developpement de Factivite economique d’apres les liberaux. 
Sur cette base, la credibility et la transparence de la Banque centrale deviennent decisives. 

La notion de credibility est assez difficile a definir. Intuitivement est credible ce qui peut etre 
cru : la Banque centrale doit etre capable de tenir ses engagements. Mais en meme temps une 
politique monetaire n’est credible que si elle est en conformity avec le fonctionnement de 
F economic et par consequent que si elle est capable de s’adapter aux transformations de 
l’environnement. 

La transparence, quant a elle, designe la capacity de la Banque centrale a expliquer ses choix 
et sa conduite aux agents economiques. 

La Banque centrale doit prendre garde a ne pas se tromper d’objectif d'inflation, il ne doit 
etre ni trop eleve, ni trop faible. Ainsi un taux d’inflation entre 0 et 2 % et sans doute trop fai- 
ble pour plusieurs raisons. Les taux nominaux tendent vers la trappe a la liquidity, on ne peut 
plus utiliser la politique monetaire en cas de choc majeur. De maniere liee, le risque est plus 
grand de basculer vers la deflation, il est ensuite difficile d’en sortir (v. le Japon des annees 
1997-2002). 
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Point clef 

Le concept de policy mix doit etre entendu au sens large a savoir I'ensemble des combinaisons possibles entre 
politique budgetaire et politique monetaire. Depuis pres de trente ans, la relative desuetude des strategies 
convergentes au « profit » des strategies croisees s'explique par de I'importance accordee a I'objectif de sta- 
bility des prix. Plus largement le choix d'un policy mix depend des contraintes qui pesent sur une economie 
et pose la question de la cooperation entre autorites budgetaire et monetaire. 

1. LES POLITIQUES CONVERGENTES 
a) Soutien budgetaire et soutien monetaire 

La coexistence d’un soutien budgetaire et d’un soutien monetaire constitue sans doute le cas 
de politique mixte le plus connu, car le plus dans la logique du cadre IS/LM, puisqu’il s’agit 
d’eviter I’effet d’eviction lie aux variations du taux d’interet et ainsi de retrouver Tentierete 
de l’effet multiplicateur comme dans le modele keynesien elementaire (passage du revenu de 
Yo en Yl sur le schema suivant). 

Avec ce double soutien (deplacement de ISo vers ISl qui traduit une politique budgetaire 
expansionniste et de LMo vers LMl qui traduit un soutien monetaire), nous obtenons un effet 
sur le revenu plus eleve que dans le cas d’une utilisation isolee de chaque instrument et un effet 
beaucoup plus limite (voire nul) sur le taux d’interet (i). II ressort du modele que Ton peut tou- 
jours augmenter Tefficacite de la politique budgetaire par une politique monetaire complemen- 
taire sans craindre Tinflation. Cette vue optimiste resulte de Thypothese d’elasticite parfaite de 
Toffre qui permet la stabilite des prix. Le necessaire relachement de cette hypothese forte et le 
choix des objectifs intermediaires de stabilite (des 1979-1980 pour la Grande-Bretagne et les 
Etats-Unis, a partir de 1983 dans le cas particulier de la France) permettent de comprendre la 
relative desuetude de strategies expansionnistes convergentes au profit de politiques croisees. 



b) Freinage budgetaire et freinage monetaire : plan drastique de stabilisation 

La strategie d’un double freinage monetaire et budgetaire s’inscrit en general dans une quete 
de stabilisation rapide et drastique de Teconomie sans se preoccuper veritablement des conse- 
quences reelles des mesures a l’ceuvre. La contraction de la demande vient abaisser le revenu 
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de maniere importante alors que le freinage monetaire permet de maintenir les taux d’interet 
a un niveau eleve. La baisse de revenu est plus importante que si une seule des modalites avait 
ete mise en oeuvre. Implicitement cette strategie s’attaquerait a une inflation dont Porigine se 
situe du cote de la demande et non du cote de l’offre de monnaie meme si, en maintenant les 
taux a leur ancien niveau, on souhaite toujours une rigueur en la matiere. 

Aujourd'hui, la primaute accordee a la stabilite des prix est associee au recul des strategies 
convergentes au profit de strategies croisees. 

2. LES POLITIQUES MIXTES OU POLITIQUES CROISEES 

a) Soutien budgetaire et freinage monetaire 

Toujours dans le cadre d'un modele IS/LM en economie fermee, la coexistence d’une relance 
budgetaire et d'un freinage monetaire entraine une forte hausse des taux d’interet et un effet 
limite sur le revenu. Les deux instruments cumulent leurs effets pour pousser le taux d’interet a la 
hausse puisque l’offre de monnaie est reduite par la politique de rigueur monetaire alors que, 
dans le meme temps, la demande de monnaie augmente du fait de la politique budgetaire expan- 
sionniste. II y a done toujours une hausse des taux, mais l’impact sur la croissance est indeter- 
mine. II depend des parametres et de l’ampleur de chacune des mesures monetaire et budgetaire. 
L’economie americaine du debut des annees 1980 fournit un assez bon exemple de ce type de 
politique mixte. Le soutien budgetaire delibere lie surtout aux allegements fiscaux a ete tres 
important (baisse continue du solde structurel des administrations publiques de - 0,5 % du PIB en 
1981 a - 3,3 % en 1986). Dans le meme temps, la politique monetaire a ete restrictive (taux d'inte- 
ret eleve entre 1982 et 1984 : les taux courts oscillent entre 8,5 et 10,5 %, les taux longs entre 11 et 
13 %). Au total, l’effet de relance budgetaire l’a emporte sur la rigueur monetaire, d’autant que 
l'afflux de capitaux a facilite le financement des deficits. La croissance du PIB de 5,2 % par an 
entre 1983 et 1985 a ete entrainee par la demande sous l’effet de la politique budgetaire. 

La strategie allemande de 1990-1991 - pour repondre au choc de la reunification - constitue 
un autre exemple de ce type de politique mixte. Les depenses budgetaires liees a l’unification 
allemande ont creuse le deficit et pese a la hausse sur les taux d’interet. La stabilite monetaire 
au sein du SME a impose une rigueur monetaire. 

Plus generalement la mise en oeuvre de cette strategie peut resulter du caractere imperieux 
accorde a un objectif de change ou d’une configuration institutionnelle particuliere, un equilibre 
non cooperatif, qui met en presence une Banque centrale tres autonome et conservatrice face 

a des responsables politiques soucieux de soutenir coute que coute l’activite. 

b) Soutien monetaire et freinage budgetaire 

La coexistence d’un freinage budgetaire et d'un soutien monetaire entraine une baisse du 
taux d’interet et un effet limite sur le revenu. Les deux politiques cumulent leurs effets pour 
reduire les taux car l’offre de monnaie est augmentee par le soutien monetaire alors que la 
demande de monnaie est reduite par la rigueur budgetaire. Si le taux d’interet baisse bel et 
bien, l’effet sur le revenu est a priori indetermine et depend comme dans le cas precedent des 
parametres et de l’ampleur des mesures. 

La politique conduite aux Etats-Unis a la fin des annees 1990 parait corresponds assez bien a cette 
configuration. Le pragmatisme monetaire de Greenspan va de pair avec une reduction du deficit 
budgetaire (avec meme l’apparition d’un solde positif entre 1998 et 2000) par l’equipe Clinton. 

Reperes chronologiques 

• 1937 : Hicks pose les bases du modele IS/LM. 

• 1961-1965 : relance Kennedy-Johnson aux Etats-Unis. 

• 1990-1991 : « policy mix » allemand combinant rigueur monetaire et souplesse budgetaire. 
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Point clef 

La politique fiscale constitue un levier puissant permettant d'influencer I'affectation des ressources en parti- 
culier a travers la mise en place de mecanismes d'incitation et de modifier la redistribution des revenus et 
des fortunes. 

1. DEFINITIONS 

La politique fiscale concerne la determination du taux et de l’assiette des differents impots 

dans le cadre de la procedure budgetaire. Ces decisions engagenl la mise en oeuvre des choix 
budgetaires en matiere d'affectation et de redistribution. 

L’impot est defini comme un versement monetaire requis des personnes physiques ou morales 
par voie d’autorite, a titre obligatoire et definitif, sans contrepartie specifiee et ayant pour objet 
la couverture des depenses publiques ou ['intervention en matiere economique et sociale. 
Une caracteristique essentielle de l’impot reside dans la perception sans contrepartie. Elle 
signifie que son paiement n’ouvre pas un acces direct a un service ou un droit particulier. La 
contrepartie existe mais elle n’est pas individualisable en vertu de Tun des quatre grands prin- 
cipes budgetaires : l’universalite qui pose l’absence d’affectation des recedes a une depense 
particuliere. 

Le taux de pression fiscale se definit comme la somme des impots et des taxes rapportee au PIB. 
Le taux de prelevements obligatoires integre en plus les cotisations sociales au numerateur. 

2. LES IMPOTS SUR LE REVENU, LE CAPITAL ET LA DEPENSE 

Cette classification se fonde sur la matiere imposable. Les impots sur le revenu frappent le 
revenu du contribuable lors de sa perception (revenus du travail, revenus du capital - loyers, 
rentes, interets) et les profits des entreprises. La question de l’equite horizontale est ici en 
arriere-plan : faut-il que tous ces revenus soient egalement taxes ? 

Les impots sur la depense : ils frappent le contribuable au moment de son affectation a 
l’acquisition d'un bien, d'un service, d'un actif financier (exemple la TVA qui a ete instauree 
en France en 1954 et adoptee depuis par de nombreux pays). 

Les impots sur le capital : ils atteignent les elements du patrimoine du contribuable du fait de 
leur possession (impots de solidarite sur la fortune en vigueur depuis 1989) ou de leur acquisi- 
tion (droits de mutation, droits de succession). Au niveau local, les taxes foncieres (mises en 
place en 1974) constituent un impot sur le capital, elles sont acquittees par les proprietaries 
d’actifs immobiliers et de terrains, elles sont assises sur la valeur locative cadastrale des actifs 
(c’est-a-dire leur loyer theorique). 

La classification ci-dessus est parfois incertaine, des auteurs considerent par exemple les plus- 
values immobilieres comme un impot sur le revenu, d’autres comme un impot sur le capital. 

3. IMPOTS PERSONNELS/IMPOTS PROGRESSIFS/IMPOTS NEGATIFS 

Les impots personnels atteignent le patrimoine ou les revenus du contribuable en tenant 
compte de sa situation personnelle. c’est-a-dire du niveau de son revenu, de sa fortune ou de 
sa situation familiale. En matiere d'impot sur le revenu, la situation personnelle des contri- 
buables est prise en compte en France par le caractere progressif de l’impot et par la prise en 
compte des charges de famille. Le quotient familial constitue un levier de politique nataliste. 
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En matiere de fiscalite locale, la taxe d’habitation, mise en place en 1974, est assise sur la 
valeur locative cadastrale (c’est-a-dire le loyer theorique de l’immeuble), mais des abattements 
pour charges de famille viennent personnaliser cet impot. 

Les impots qui visent a atteindre un element economique sans consideration de la situation 
personnelle et des facultes contributives du contribuable sont dits reels. 

Le cas de la contribution sociale generalisee mise en place en 1991 merite une attention parti- 
culiere. Elle tend de plus en plus a etre confondue avec l’impot sur le revenu (des personnes 
physiques) alors que sa nature est differente. Elle est bien un impot sur le revenu, mais un 
impot proportionnel, non personnalise, donl l’assiette tres large assure un fort rendement. 
Les recettes de la CSG sont superieures a celles de l’impot sur le revenu. 

Un impot est progressif si le rapport entre les montants verses et le revenu du contribuable 
augmente avec ce dernier. L’impot est proportionnel si le rapport ne varie pas. II est degressif 
s’il diminue avec le revenu. L’impot progressif permet de corriger les inegalites de revenus et 
de fortune et permet de viser une equite dite verticale. Au sein du systeme fiscal francais, 
l’impot sur le revenu apparait comme l’unique outil de redistribution des revenus, alors qu’en 
matiere de patrimoine les droits de successions et l’ISF (dont les taux marginaux sont legere- 
ment croissants) se partagent pour Fessentiel ce role. 

L'impot negatif consiste a etendre la progressivite de l'impot sur le revenu vers le bas afin 
qu’il soil negatif au-dessous d’un certain seuil ce qui revient alors a verser un complement de 
revenu aux employes les plus pauvres et ainsi a revaloriser l’activite salariee. En France, la 
prime pour Femploi introduite en 2001 est une application de l’impot negatif, un systeme de 
credit d’impot s’applique aux personnes dont les revenus d’activite sont compris entre 0,3 et 
1,4 fois le Smic. 

4. I M POTS DIRECTS/IM POTS I N Dl RECTS 

Cette distinction permet de differencier celui qui paie l’impot de celui qui supporte effective- 
ment l’impot. 

L'impot direct est paye par le contribuable directement a l’agent charge de le recevoir (impot 
sur le revenu, impot sur les societes...). 

L’impot indirect (TVA, TIPP) repose sur des objets de consommation ou des services rendus 
et n’est qu'indirectement paye par celui qui consomme. En matiere de TVA, le redevable, qui 
paie l'impot, est le commcrcant, le contribuable - c’est-a-dire celui qui supporte reellement 
l’impot - est le consommateur. L’impot indirect est generalement plus productif et plus facile 
a augmenter parce que relativement indolore pour les contribuables. 

L’impot indirect n’est pas personnalisable, sur cette base il est considere comme « injuste ». 
II frappe de la meme maniere les individus quels que soient leur revenu et leur propension 
marginale a consommer. 

II est possible theoriquement de transformer un impot indirect comme la TVA en impot pro- 
gressif, mais a condition d’introduire une differenciation des taux particulierement bien etudiee. 
En France aujourd’hui, quatre taux de TVA existent, le taux normal de 19,6 % (automobile, 
biens d’equipements...), le taux reduit de 5,5 % (alimentation...), un taux super reduit de 
2,1 % (presse) enfin un taux 0 sur les biens exoneres de TVA (environ un tiers des depenses 
des menages...). Cette differenciation fait de la TVA un impot legerement progressif sur les 
depenses des menages pour les sept-huit premiers deciles de revenus mais pas pour les derniers 
deciles. 

La taxation a taux normal ou reduit est un enjeu sectoriel decisif comme en temoignent les 
debats sur le passage a une TVA de 5,5 % pour la restauration traditionnelle et le batiment. 
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Point clef 

La politique de I'emploi se caracterise par son edatement : eclatement des fondements theoriques, eclatement 
des leviers et eclatement des dispositifs. 

1. DEFINITION 

Depuis trente ans, de tres nombreuses mesures ont ete mises en oeuvre pour traiter les causes 
economiques du chomage et en attenuer les effets sociaux. En premiere analyse la politique 
de I’emploi designe cet ensemble plethorique et heterogene de dispositifs qui s’enchainent et 
parfois s’accumulent. 

La politique de I’emploi peut aussi etre abordee a travers ses objectifs. Elle vise a favoriser 
I’emploi (insuffler une dynamique de creation nette d’emplois, operer une amelioration de la 
productivite a travers la formation) mais aussi a gerer les consequences sociales du « non- 
emploi ». 

Des lors une definition residuelle en decoule qui situe la politique de I’emploi dans un inter- 
valle entre les politiques macroeconomiques et les actions d’assistance aux personnes en 
situation « d’exclusion » du marche du travail. 

Cette particuliere complexity de la politique de I’emploi resulte du statut particulier du marche 
du travail : I’emploi fonde largement l’identite des individus et reste a la base de leur integration 
sociale. 

2. LES FONDEMENTS THEORIQUES DE LA POLITIQUE DE L'EMPLOI 

La recherche de fondements theoriques des politiques de I’emploi nous renvoie aux structures 
economiques et a une opposition traditionnelle ajustement par les prix et ajustements par les 
quantites. 

Pour les economistes neoclassiques, l’origine du chomage reside dans la persistance de rigidi- 
tes sur le marche du travail. Le salaire ne peut pas jouer correctement son role de variable 
d’ajustement. La rigidite peut etre d’origine exogene a travers l’existence d’un salaire mini- 
mum ou de nature endogene (approche insiders-outsiders et approche en termes de salaire 
d’efficience qui explique la persistance d’un salaire d’equilibre superieur au niveau corres- 
pondant a l’equilibre concurrentiel pur). Par ailleurs les mecanismes d’incitation peuvent etre 
grippes du fait de certains dispositifs (assurance chomage et autres formes d’assistance 
sociale, revenu minimum d’existence...). Plus generalement pour les neoclassiques, un cout 
du facteur travail trop eleve est a l’origine du chomage (rappelons que le cout du travail est 
constitue par le salaire et les cotisations sociales). La liberalisation du marche s’impose 
comme la solution naturelle au probleme du chomage. 

Pour les economistes keynesiens, la faiblesse de la demande de travail est a l’origine du cho- 
mage. Le chomage dit « keynesien » resulte d’une insuffisance de la demande globale pour 
toute une serie de raisons. Les pouvoirs publics doivent intervenir soit en mettant en oeuvre 
des politiques macroeconomiques de soutien de la demande (hausse des depenses budgetaires et 
des transferts, voire baisse des impots. . .), soit en imposant des mesures de partage du travail. 
L’approche en termes d’hysteresis tient compte des consequences d’une dequalification asso- 
ciee a certains licenciements, par exemple dans des secteurs traditionnels de l’economie 
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(chantiers navals, siderurgie...). Le passage par un chomage de longue duree a un effet perma- 
nent : les individus n’influenceraient plus la formation de l’equilibre sur le marche du travail. 

Une action ciblee sur l’employabilite de ce public est ici justifiee. 

3. CHAMPS ET « PARAMETRES » DE LA POLITIQUE DE L'EMPLOI 

La politique de I’emploi peut chercher a agir sur plusieurs parametres : 

• le cout du travail (a travers la fixation du salaire minimum et des cotisations sociales patro- 
nales et salariales...) qui influence l’offre et la demande de travail ; 

• le nombre d’empiois a travers la duree legale de travail, les regies de paiements des heures 
supplementaires, le developpement du travail a temps partiel ; 

• les modes de gestion de la main-d’reuvre a travers 1’evolution des reglementations et 
l’impulsion donnee en matiere de negotiations collectives ; 

• les comportements d’activite, c’est-a-dire la mise en place de mecanismes d’incitation : dans 
les faits, l’Etat influence le taux d’activite des 50-64 ans via sa strategic sur les preretraites, 
la reprise d’un emploi a travers la prime pour I’emploi. Le cas echeant il peut aussi agir sur 
l’age d’entree sur le marche du travail pour les moins de 25 ans a travers des reformes de 
l’enseignement superieur, voire du service militaire ; 

• la qualification des actifs (formations, stages), elle concerne aujourd’hui les modalites de la 
formation tout au long de la vie et des actions en faveur de l’insertion des jeunes et des cho- 
meurs ; 

• l’employabilite de personnes jugees defavorisees en matiere d’acces a I’emploi - jeunes, 
non qualifies, chomeurs de longue duree (par convention au chomage depuis plus de douze 
mois) - qui s’articule souvent avec un suivi individuel. 


Reperes chronologiques 

• 1936 : reduction du temps de travail en France, passage de 48 a 40 heures de travail par semaine. 

• 1988 : creation du Revenu minimum d'insertion. 

• 1993 : adoption en France d'un dispositif general de reduction des cotisations sociales patronales. 

• 1998 : adoption de la loi Aubry I en France passage aux 35 heures. 
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Point clef 

Une dissertation ou une note de synthese (de fa^on plus generale un « sujet d'economie ») cherche toujours 
a evaluer a la fois le degre d'acquisition des connaissances et la capacite de reflexion de I'etudiant : I'intelli- 
gence (definie par le philosophe H. Bergson comme la capacite a comprendre et a relier des elements en 
voyant les liens utiles qu'il peut y avoir entre eux) demeure en toutes circonstances une attente majeure du 
correcteur. 

Une copie doit repondre a la question posee. Elle mene a bien une demonstration en utilisant, a bon escient, 
des connaissances factuelles et theoriques, d'abord celles qui sont au programme mais aussi d'autres qui 
signaleront au correcteur I'interet marque par le candidat pour la discipline. 

Comme le temps imparti est toujours reduit, le candidat sera juge sur sa capacite a degager les idees les plus 
fortes, les faits saillants, les arguments les plus fondamentaux pour repondre a la question posee, sur son 
aptitude a choisir les bons exemples, a s'abriter derriere les plus grands auteurs. 

1. LA RECHERCHE D'UN PLAN 

II n’y a pas de plan parfait : un bon plan doit permettre d’apporter une reponse pertinente a la 
question posee. Une logique doit emaner imperativement des enchainements, une idee force 
doit, en particulier, jaillir des titres retenus. Comment trouver ce bon plan ? 

Prendre tout d’abord le temps de lire et de comprendre Tenoned du sujet, pour eviter d’apporter 
une reponse hors de propos done sans interet. 

Se poser certaines questions parmi lesquelles : quel est ici le probleme ? Pourquoi « le correcteur » 
me pose-t-il cette question aujourd’hui ? Quels sont les enjeux de politique economique ? 
Quelle est la controverse theorique sous-jacente ? 

II peut etre utile de coucher sur le papier (pendant 15 minutes environ) toutes les idees pro- 
ches du sujet qui vous passent par la tete. II convient ensuite de les relier, de degager les idees 
maitresses, de chercher des oppositions et d’eclairer le sujet a l’aide des elements ainsi ras- 
sembles. A partir de cette reflexion une idee centrale doit alors se faire jour, elle est votre 
reponse, votre these ; vous devez des lors tenter de la defendre avec force, en Tetayant par 
des arguments (des considerations theoriques et des faits). 

Apporter un soin particulier au choix des titres des parties et des sections : e’est pour vous 
une maniere de clarifier votre pensee en tentant de la synthetiser en une formule (parfois 
choc, parfois subtile). Bien entendu les intitules doivent etre en adequation avec les develop- 
pements. Les titres et les sous-titres doivent, selon nous, apparaitre dans le corps d’une disser- 
tation ou d’une note de synthese : cela aide le candidat a mieux structurer sa pensee sur le sujet. 
II n’y a pas de presentation ideale, meme si la presentation standard, deux parties et deux sections 
par parties, est sans doute la plus commode, au moins la plus academique. Les presentations 
en trois parties sont tout a fait envisageables. 

2. L'INTRODUCTION 

L’introduction d’une dissertation a pour objet de presenter le sujet et la maniere dont il va 
etre traite. Ce qui est annonce dans Tintroduction doit apparaitre effectivement dans les 
developpements. 

Comment proceder pour rediger cette introduction ? 
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Definir tout d’abord avec une grande precision les termes du sujet. Une piste pour nourrir 
l’introduction consiste a exploiter les interactions entre les termes, a les faire dialoguer. 
Souvent une mise en perspective historique peut ensuite se reveler interessante pour illustrer 
la specificite ou au contraire le caractere recurrent du probleme en question et ainsi clarifier 
un peu plus sa pensee. 

Faire etat des interrogations que suscite le sujet : quels sont les sous-entendus ? C’est a ce 
niveau que Ton peut par exemple rejeter d’autres plans : on aurait pu aborder le sujet comme 
ceci ou comme cela mais moi, je vois le sujet de la maniere suivante. 

Degager la problematique, la question centrale qui maintenant doit s’imposer a vous comme 
une evidence. Cette problematique est le plus souvent le fruit d’une reflexion autour de l’inte- 
ret d’actualite du sujet, de son interet theorique et de son interet de politique economique. 
Annoncer votre plan, vous pouvez le faire sous la forme d’une serie de question, mais cela ne 
constitue pas un passage oblige. 

3. LA REDACTION 

A ce stade du devoir, vous devez encore disposer de la moitie, voire des deux tiers de votre 
temps. En redigeant, n’oubliez pas les criteres sur lesquels vous allez etre evalue. 

a) La darte d'expression et de style 

Faire attention a l’orthographe, ne pas ecorcher en particulier les noms des auteurs les plus 
connus dans la discipline. 

Faire attention aussi aux effets de style inutiles ou maladroits : avant d’etre belle, une phrase 
doit faire sens ! 

Chaque fois que le developpement d’une idee est acheve, revenez a la ligne et marquez un ali- 
nea : votre copie doit se presenter sous la forme d’une serie de « petits blocs » d’idees. Une 
telle demarche revele en general un esprit clair. 

Lorsque Ton arrive a la fin d’une partie, il convient de penser a assurer imperativement une 
transition intelligente. 

b) Le degre de maitrise des concepts et des mecanismes 

II est fondamental de tenter d’avoir une ecriture dense et analytique, c’est-a-dire d’utiliser les 
concepts a votre disposition et surtout de les exploiter a bon escient. Le concept permet 
d’economiser des mots. 

c) La capacite de pouvoir inscrire une affirmation dans un cadre theorique 

La connaissance des modeles theoriques offre un support de scientificite a un lien causal... 
Sans forcement effectuer un rappel formel sur le modele, il est de bon ton de se referer expli- 
citement a un cadre lorsque Ton avance une idee. 

d) L'etendue de la culture economique et historique 

Selon Schumpeter, un « bon economiste » doit maitriser les techniques quantitatives, les 
theories economiques et surtout disposer d’une large culture historique. Via l’histoire, il s’agit 
en quelque sorte de donner une realite au raisonnement economique et de bien degager les 
elements de continuite et de rupture d’une situation. 

e) La rigueur de la demonstration 

La capacite de l’etudiant a organiser sa pensee dans une logique d’argumentation est essentielle. Il 
faut que la copie conduise un raisonnement et soit construite comme une demonstration. 
Toutes les conclusions sont acceptables des lors qu’elles sont etablies par un raisonnement 
solidement charpente. 
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A 

Absorption : en macroeconomie l’absorption 
designe la part du produit national consa- 
cree aux emplois interieurs, elle se compose 
de la consommation, la formation brute de 
capital fixe et la variation de stock. Par ex- 
tension le concept renvoie a une approche 
de l’ajustement de la balance des paiements 
qui fait du « controle » de la demande in- 
terne une condition de la reussite d’une de- 
valuation. De maniere plus intuitive au 
niveau microeconomique le concept desi- 
gne la fusion de societes et la disparition de 
celles qui ont ete absorbees. 

ACAM : l’Autorite de controle des assuran- 
ces et des mutuelles est une autorite publi- 
que independante qui verifie que les 
assureurs et les mutuelles sont en mesure de 
tenir leurs engagements vis-a-vis des assures 
ou des adherents. 

Accelerateur : concept echafaude par les eco- 
nomistes A. Aftalion (1913) et J.-M. Clark 
(1917) pour designer un mecanisme macro- 
economique selon lequel une variation de la 
demande de biens de consommation peut 
avoir des effets plus que proportionnel sur 
la demande de biens d’equipement. L’effet 
d’accelerateur peut expliquer les fluctua- 
tions economiques. L’intensite de ['accele- 
ration depend du taux d’utilisation des 
capacites de production, elle est maximale 
si elles sont totalement utilisees au moment 
du « choc » : dans ce cas l’effet accelerateur 
est mesure par le coefficient de capital (rap- 
port entre la valeur des moyens de produc- 
tion et la valeur de la production). La 
presence de capacite de production non uti- 
lisee depend des investissements passes. 

Accords du Plaza : le 22 septembre 1985 les 
ministres des finances et les gouverneurs 
des banques centrales des Etats-Unis, du 


Japon, de la RFA, de la France et du 
Royaume-Uni, reunis a l’hotel Plaza de 
New-York, decident d’intervenir de ma- 
niere concertee sur le marche des changes 
afin de mettre fin au mouvement depre- 
ciation du dollar entame depuis 1980. Pour 
faire face au creusement de leur deficit 
commercial les Etats-Unis rompent avec la 
politique du laisser faire en matiere de 
change et posent les bases d’une coopera- 
tion internationale qui se prolonge a travers 
les Accords du Louvre de fevrier 1987 qui 
fixent secretement une grille d’intervention 
pour limiter les evolutions des monnaies des 
pays membres du G7. 

Accords Matignon : pour trouver une issue a 
la crise sociale de mai 1936 Leon Blum reu- 
nit les representants des entreprises (la con- 
federation generate du patronat francais) et 
la CGT qui parviennent a la signature des 
Accords Matignon le 7 juin 1936. Ces Ac- 
cords prevoient notamment des hausses de 
salaires (en moyenne de 12 %), l’instaura- 
tion de deux semaines de conges payes... 

Acte unique europeen : signe les 17 et 28 fe- 
vrier 1986 a Luxembourg puis a La Haye, il 
est dit « unique » au sens ou il amenage les 
dispositions des Traites portant creation de 
la CECA, de la CEE et d'Euratom. Il entre 
en vigueur le l er juillet 1987 et marque, de 
fait, une relance de la construction euro- 
peenne vers la constitution d’un marche 
unique. Il prevoit en effet la mise en place 
avant le 31 decembre 1992 d’un espace sans 
frontiere interieure oil les marchandises, les 
capitaux et les personnes pourraient circu- 
ler librement. Cette abolition des frontieres 
est effectivement realisee le l er janvier 1993. 

Actualisation : operation calculatoire qui con- 
siste a ramener a une meme date des som- 
mes qui concernent des periodes differentes 


242 


Glossaire 


afin de pouvoir les comparer (1 000 euros 
de 2007 n'equivalent pas a 1 000 euros de 
2008 du fait notamment de l’inflation). Pour 
cela un taux d'interet, appele « taux d’ac- 
tualisation », est utilise. 

Administrations publiques : ensemble des ins- 
titutions qui ont pour fonction de produire 
des services non marchands ou d’effectuer 
des operations de redistribution entre 
agents economiques. Trois composantes 
peuvent etre distinguees : les administra- 
tions centrales (etat et organismes finances 
nationalement - ANPE, CNRS, Universi- 
tes...), les administrations publiques locales 
(collectivites territoriales...) et les organis- 
mes de securite sociale. 

AELE : l’Association europeenne de libre 
echange est creee le 4 janvier 1960, il s’agit 
d'un accord de libre-echange conclut entre 
sept pays europeens (Autriche, Danemark, 
Norvege, Portugal, Royaume-Uni, Suede, 
Suisse). Cette creation, realisee sous l’im- 
pulsion du Royaume-Uni, constitue une re- 
plique a la signature du Traite de Rome qui 
institue la CEE. 

Affacturage : operation de gestion des crean- 
ces du compte clients d'une entreprise reali- 
see par un organisme financier exterieur a 
la firme. Le recouvrement des creances fait 
ainsi l’objet d’une externalisation. L’affac- 
turage constitue une operation de credit a 
court terme (Porganisme avance a l’entre- 
prise le montant de la creance) et une ope- 
ration d’assurance (Porganisme assume le 
risque d’insolvabilite du debiteur). 

Agent : terme utilise par les economistes neo- 
classiques pour designer les unites elemen- 
taires de decision dans les modeles 
(individu, menage, entreprise). 

Agios : interets de penalite appliques par une 
banque a un client dont le compte est a de- 
couvert. 

Agregats : grandeurs synthetiques qui carac- 
terisent les performances et les comporte- 
ments de l’ensemble des agents et 
constituent le fondement de l’analyse 


macroeconomique. II est possible de distin- 
guer des agregats de produit (PIB, PNB), 
des agregats de revenu, des agregats de de- 
mande (consommation, FBCF...) ainsi que 
des agregats monetaires. 

Alea moral : en theorie economique (en eco- 
nomic de Passurance, en economie ban- 
caire), l’alea moral designe le fait qu’un 
contractant (l’agent, Passure) ne tienne pas 
ses engagements, ait un comportement dif- 
ferent de ce qui etait prevu. Ainsi le menage 
qui a emprunte aupres de la banque peut 
utiliser differemment le credit, ainsi l’agent 
qui vient de signer un contrat d’assurance 
peut prendre plus de risque sachant qu’il est 
assure (laisser sa voiture sur un parking 
avec les vitres ouvertes). 

ALENA : Association de libre-echange nord 
americaine (North American Free Trade 
Agreement, NAFTA) cree en 1992 par les 
Etats-Unis, le Canada et le Mexique et en- 
tree en vigueur le l er janvier 1994. Elle ap- 
parait plus aujourd’hui comme un managed 
trade que comme un marche commun. 

AMF : l’Autorite des marches financiers a ete 
creee par la loi sur la securite financiere du 
l er aout 2003. Cette autorite administrative 
independante a pour missions de proteger 
Pepargne, de reglementer et de controler 
les marches financiers. 

Amortissement : evaluation annuelle de la 
perte de valeur d’actifs ou de biens de pro- 
duction frappes d’usure ou d’obsolescence. 
II convient de distinguer amortissement 
comptable et amortissement economique. 
L’amortissement comptable est defini par 
des textes reglementaires qui definissent la 
duree de vie theorique des differents actifs. 
Pour l’entreprise P amortissement est consi- 
dere comme une charge dans son compte de 
resultat. L’amortissement economique est 
evalue en prenant appui sur la duree de vie 
reelle des actifs et en tenant compte du cout 
de remplacement du capital fixe. 

ANPE : PAgence nationale pour l’emploi a 
ete creee en 1967, elle a notamment pour 
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missions d’assister les personnes a la recher- 
che d'un emploi ou d’une formation et 
d’aider les employeurs pour l’embauche et 
le reclassement de leurs salaries. 

Anticipations adaptatives : hypothese qui 
consiste a prevoir la valeur future d'une va- 
riable a partir de sa valeur presente et de 
l’erreur d’anticipation commise a la periode 
precedente. 

Anticipations rationnelles : hypothese qui 
consiste selon Muth (1961) a prevoir la va- 
leur future d’une variable en faisant une 
parfaite utilisation de toute l’information 
disponible a la periode presente. II n’y a pas 
d’erreur systematique d'anticipation ce qui 
ne signifie pas que ce type d’anticipations 
conduise toujours a des previsions « exac- 
tes ». L’utilisation de cette hypothese s’est 
imposee dans les modeles macroeconomi- 
ques depuis les annees 1970. 

APEC : Forum de cooperation Asie-Pacifi- 
que cree en 1989 pour slimuler les echanges 
et la cooperation entre les pays de la zone. 
L'APEC compte aujourd’hui 21 pays mem- 
bres (Australie, Canada, Chili, Chine, 
Etats-Unis, Japon, Mexique, Russie, Coree 
du Sud...) qui representent 40 % de la po- 
pulation mondiale, 47 % du commerce 
mondial et 60 % du PIB mondial. 

Appreciation : ce terme est utilise - en regime 
de changes flottants - pour designer la pro- 
gression de la valeur d’une monnaie par 
rapport a une autre. 

Approche dichotomique : analyse qui separe 
les dimensions reelle et monetaire de l’eco- 
nomie en supposant que la monnaie est 
neutre. 

Arbitrage : operation qui consiste a exploiter 
un ecart de prix pour un meme actif sur 
deux marches : « l’arbitragiste » realise, 
sans risque, ni mise de fonds, un profit en 
achetant sur le marche ou le prix est le plus 
faible et en vendant la ou il est le plus eleve. 

ASEAN : cette Association des nations du 
Sud Est asiatique nait de la declaration de 
Bangkok en 1967 et entend developper au 


depart une cooperation politique et techni- 
que entre economies capitalistes dans la 
zone. En 1992, ses membres creent une 
zone de libre-echange. L’ASEAN est 
aujourd’hui composite de 10 pays (Brunei, 
Cambodge, Indonesie, Laos, Malaisie, 
Myanmar, Philippines, Singapour, 
Thailande et Vietnam). Par ailleurs un som- 
met annuel reuni les pays de l’ASEAN plus 
la Chine, le Japon et la Coree du Sud. 
(ASEAN +3). 

Assurance : activite qui consiste a transformer 
des risques individuels en risque collectifs 
via la garantie du paiement d'une indemnite 
ou d’une prestation (en cas de realisation du 
risque) a ceux qui au prealable ont souscrit 
un contrat (aupres d’une societe d’assu- 
rance) ou ont verse une cotisation sociale 
volontaire (aupres d’une mutuelle). 

Asymetrie d’information : designe une situa- 
tion dans laquelle un individu dispose de 
plus d’informations qu’un autre sur les 
« etats de la nature ». Dans le domaine de 
l’assurance, par exemple, l’assure connait 
mieux que l’assureur son propre niveau de 
risque. 

Attractivite : capacite d'un territoire (pays, 
region, ville) a attirer des operateurs exte- 
rieurs (entreprises, investisseurs...). L’at- 
tractivite d'une zone depend de sa stability, 
de sa fiscalite, du dynamisme de sa de- 
mande, des caracteristiques de la main- 
d’ceuvre disponible, de la qualite de ses in- 
frastructures... L’intensification du proces- 
sus de mondialisation pose avec plus 
d’acuite la question de l’attractivite des sites 
nationaux et regionaux. 

Autarcie : cette notion designe generalemenl 
la situation d'un pays qui choisit de ne pas 
entretenir de relation economique avec 
l’exterieur. Le Japon a par exemple vecu en 
quasi-autarcie entre 1639 et 1854 sous l’ere 
des shoguns Tokugawa. Le choix de l’autar- 
cie entraine en regie generale une stagna- 
tion economique. 
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Autoconsommation : consommation finale 
par les menages de leur propre production. 

Autofinancement : dans l’entreprise l’autofi- 
nancement designe un financement a l’aide 
de ses propres ressources, sans faire appel a 
un financement externe de type credit ban- 
caire ou emission d’obligations ou d’actions. 
En comptabilite nationale Fautofinance- 
ment est egal a l’epargne brute qui mesure 
le profit brut de l’entreprise. 

Avertissement sur resultats : dans le jargon de 
la finance l’expression designe l’annonce 
d’une societe cotee selon laquelle elle ne 
sera pas en mesure d'atteindre ses objectifs 
de chiffre d’affaires, de marges ou de bene- 
fices... Une telle annonce provoque en 
principe une forte baisse du cours du titre 
de la societe en question. 

B 

Baby boom : phase de forte reprise de la nata- 
lity a l’oeuvre en Occident entre le milieu 
des annees 1940 et le milieu des annees 
1960. 

Bancarisation : penetration des services ban- 
caires dans une population. 

Benelux : union douaniere constitute en 1948 
par la Belgique, les Pays-Bas (Nederland) 
et le Luxembourg, cette union a ete absor- 
bee par la CEE en 1958 mais l’expression 
continue de designer ces trois economies. 

Bien collectif : un bien collectif est un bien in- 
divisible dont la consommation par un indi- 
vidu ne reduit pas la quantity (ou le 
montant) de ce meme bien encore a la dis- 
position des autres individus (exemples : 
route, eclairage public, jardin public. . .). 

Bien inferieur : bien dont la demande diminue 
lorsque le revenu augmente, son elasticite- 
revenu est inferieure a zero. 

Bien rival : bien dont la consommation ou 
l’usage par un individu exclut sa consomma- 
tion ou son usage par un autre individu. 

Biens substituables : des biens substituables 
sont concurrents au sens ou la variation du 


prix de Fun influence fortement la demande 
de l’autre (l’elasticite de la demande de Fun 
par rapport au prix de l’autre est elevee). 

Bien superieur : bien dont la demande aug- 
mente plus de proportionnellement suite a 
une progression du revenu, son elasticite- 
revenu est superieure a 1. 

BIP 40 : ce Barometre des Inegalites et de la 
Pauvrete est un indicateur synthetique des 
inegalites et de la pauvrete cree en 2002 par 
des militants (collectif reseau d'alerte sur 
les inegalites) en reaction et en reference au 
PIB et au CAC 40. L’objectif est de ne pas 
circonscrire la mesure des performances 
economiques au seul PIB mais de tenir 
compte de la repartition. Le BIP est cons- 
truit a partir de 58 criteres qui concernent 
six dimensions (le travail, le revenu, le loge- 
ment, Feducation, la sante, la justice) 

Bloc-or : a la suite de la Conference mone- 
taire de Londres en 1933 six pays (Belgique, 
France, Italie, Pays-Bas, Pologne, Suisse) 
rejettent le principe des devaluations com- 
petitives, le flottement monetaire et affir- 
ment leur attachement a l’etalon-or. Cet 
aveuglement monetaire les pousse a mettre 
en oeuvre des politiques de nature deflation- 
niste qui contribue a retarder la sortie de 
crise dans ces pays. Les devaluations du 
franc Beige et de la lire Italienne en 1935, 
puis du franc Frangais en 1936 sanctionnent 
l’echec du Bloc-or. 

Bouclier fiscal : dispositif institue par la loi de 
finance pour 2006 qui prevoit que la part du 
revenu annuel susceptible d’etre prelevee 
sous forme d’impot direct ne puisse pas de- 
passer 60 % du revenu du contribuable. La 
loi TEPA du 21 aout 2007 reduit cette part a 
50 % et inclut la CSG et la CRDS dans le 
calcul des impots directs (v. paquet fiscal). 

Brevet : titre de propriety temporaire accorde 
par un Etat (ou plusieurs) a l’inventeur d’un 
procede ou d’un produit. Le monopole 
d’exploitation peut etre vendu ou loue sous 
forme de licence. La duree des brevets de- 
pend des legislations nationales. 
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BRIC : expression utilisee dans les annees 
2000 pour designer quatre grands pays 
emergents : Bresil, Russie, Inde et Chine. 

Budget : document comptable traduisant un 
plan d’action dans le domaine financier, un 
budget est toujours la traduction financiere 
d’une politique. 

c 

Capital : stock d’actifs qui produit des revenus 
monetaires et/ou en nature. II convient de 
distinguer le capital humain et le capital non 
humain. Le capital non humain est consti- 
tute du capital monetaire et financier (mon- 
naie plus actifs financiers), du capital dit de 
jouissance (ensemble des biens qui procure 
des satisfactions) et du capital technique 
(ensemble de biens de production). Le capi- 
tal technique se compose du capital fixe et 
du capital circulant. 

Capital circulant : sa valeur est integralement 
detruite pendant le cycle de production. 

Capital fixe : en comptabilite nationale le ca- 
pital fixe represente Fensemble des biens 
durables acquis pour etre utilises dans le 
processus de production pendant plus d’un 
an. 

Capital humain : notion developpee par l’eco- 
nomiste americain Gary Becker dans les an- 
nees 1960. Le capital humain represente 
l’ensemble des aptitudes, des experiences, 
des connaissances et des qualifications accu- 
mulees par un individu (ou un groupe) qui 
determine ses capacites productives. Le ca- 
pital humain est un stock immateriel com- 
pose de capacites innees et d’acquis 
mentaux. II est indissociable de la personne 
qui le detient. Le capital humain apparait 
comme une extension de la notion de capi- 
tal au sens d'Irwing Fisher : on considere 
comme capital toute ressource susceptible 
de fournir des flux de revenus dans le futur. 
Selon Becker l’individu gere son capital hu- 
main et cherche a optimiser ses decisions 
« d’investissement » a l’instar d’une entre- 
prise. L’individu poursuivra ses etudes 


jusqu’a ce que le cout actualise de ses etu- 
des (pertes de revenus liees a la scolarite, 
frais de scolarite, couts des etudes) soit egal 
a la valeur actualisee des supplements de re- 
venu attendus de la poursuite des etudes. 
L’echelle des salaires traduit les differences 
d’aptitudes et d’investissement en forma- 
tion entre individus. 

Capitalisation boursiere : la capitalisation 
boursiere d’une societe cotee est obtenue 
en multipliant le cours de Faction par le 
nombre d’actions. La capitalisation d'une 
place boursiere est obtenue en sommant les 
capitalisations des societes qui y sont co- 
tees. 

Cartel : ensemble de producteurs d’un meme 
secteur d’activite qui s’entendent pour fixer 
le niveau des prix de vente, les quantites a 
produire... 

Cercle de qualite : groupe d’employes qui se 
reunit au sein de l’entreprise afin de trouver 
des idees nouvelles permettant d’ameliorer 
la qualite des produits et la productivity. 

Chaeboels : ce terme designe des conglome- 
rats sud-coreens, des groupes d’entreprises 
aux activites diversifies tels Lucky-Golds- 
tar (LG), Samsung, Hyundai, Daewoo... 
Ces groupes « familiaux » apparaissent 
comme les « bras economiques armes » de 
l’Etat. Ils constituent le socle du developpe- 
ment economique sud-coreen durant la se- 
conde moitie du vingtieme siecle. 

Choc asymetrique : choc macroeconomique 
qui touche de maniere specifique une eco- 
nomic nationale au sein d’une zone mone- 
taire. 

Choc d’offre : perturbation non anticipee qui 
affecte les couts de production des entrepri- 
ses. Ils peuvent etre de nature energetique 
(chocs petroliers de 1973 et 1979) ou encore 
salariaux. 

Choc symetrique : choc macroeconomique 
qui touche de la meme maniere les differen- 
tes economies d’une zone. 

Chomage conjoncturel : chomage qui resulte 
d’un ralentissement ponctuel du rythme de 
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l’activite economique et eloigne ainsi le 
taux de chomage de son taux naturel. 

Chomage frictionnel : chomage qui resulte de 
frictions sur le marche du travail, du proces- 
sus d’ajustement lui-meme. En permanence 
des individus passent d’un emploi a l’autre 
ce qui determine un volant de chomeurs. 

Chomage involontaire : cette notion est indis- 
sociable des travaux de Keynes, pour lui la 
demande de travail est liee au niveau de la 
demande effective qui peut etre insuffisante 
(pour diverses raisons), partant certains tra- 
vailleurs pourtant disponibles sont involon- 
tairement prives de travail. 

Chomage naturel : en premiere analyse le 
taux naturel peut etre assimile au NAIRU 
(Non Accelerating Inflation Rate of Unum- 
ployment) il s’agit du taux de chomage qui 
est neutre vis-a-vis de l’inflation. Le taux de 
chomage naturel est determine par les ca- 
racteristiques structurelles du marche du 
travail (variability aleatoire des offres et de- 
mandes, couts de collectes de l’information 
sur les emplois vacants...). 

Chomage technologique : type de chomage 
cause par l’introduction de nouvelles machi- 
nes ou de nouvelles methodes de produc- 
tion. Si ces nouveautes ne conduisent pas a 
la baisse des prix relatifs et si des mesures 
de reclassement ou de requalification ne 
sont pas prises, ce chomage technologique 
peut se prolonger et devenir un chomage 
structurel. 

Chomage structurel : chomage qui resulte 
d'un desequilibre profond et durable du 
marche du travail provenant de transforma- 
tions structurelles lourdes dans les domai- 
nes demographique et productif 
(dynamique intersectorielle, nature des spe- 
cialisations, progres technique). 

Chomage volontaire : pour les economistes 
neoclassiques, le chomage volontaire desi- 
gne la situation des individus qui refusent 
de travailler pour le salaire de marche 
(d’equilibre). Ils restent volontairement 
dans une situation d'oisivete. 


Chomeurs decourages : individus qui seraient 
prets a travailler mais qui ont renonce a re- 
chercher un emploi du fait de la situation 
degradee sur le marche du travail, ils ne 
sont pas comptabilises dans le chiffre offi- 
ciel du chomage. 

Chomeur de longue duree : par convention 
personne en situation de chomage depuis 
plus de 12 mois dans les pays developpes et 
depuis plus de dans les pays en voie de de- 
veloppement. 

Clause de la nation la plus favorisee : toute 
concession commerciale accordee a un par- 
tenaire commercial doit automatiquement 
etre etendue aux autres. 

Cliometrie : aussi appelee « Nouvelle Histoire 
Economique » (d’apres le terme propose 
par Jonathan Hugues), la cliometrie se ca- 
racterise a la fois par la mise en oeuvre d’un 
traitement statistique et econometrique des 
donnees historiques et l’utilisation de la me- 
thode contre-factuelle. Les cliometriciens 
construisent des situations fictives et eva- 
luent l’ecart entre la realite et ce qui aurait 
pu se produire si les circonstances avaient 
ete differentes. Ainsi par exemple dans les 
annees 1960 Robert Fogel (prix Nobel 
d’economie en 1993 avec D. North) met au 
point un modele statistique complexe afin 
de tenter de monlrer ce qui se serait passe si 
le chemin de fer n’avait pas existe aux 
Etats-Unis. II conclut qu’en 1890 le revenu 
national americain n’aurait pas ete inferieur 
de plus de 5 % au niveau effectivement at- 
teint et, de ce fait, nuance le role des che- 
mins de fer dans la croissance americaine. 

Club de Londres : systeme informel cherchant 
a reechelonner la dette privee d’un Etat vis- 
a-vis de banques commerciales creancieres, 
il reunit des comites consultatifs agissant 
pour le compte de ces banques et un gou- 
vernement debiteur. 

Club de Paris : groupe informel (sans statut, 
ni existence legale) de pays creanciers reuni 
pour trouver des solutions en matiere su- 
rendettemenl international. Le club de Pa- 


247 


Glossaire 


ris ne traite que la dette exterieure 
publique. II s’est reuni pour la premiere fois 
en 1956 a l’occasion d’une restructuration 
de la dette argentine. Son secretariat est as- 
sure par la France. Le club reunit les princi- 
paux etats creanciers pour une negotiation 
avec un Etat debiteur. Cette negotiation est 
conditionnee a un accord prealable entre le 
pays et le FMI, elle porte sur le reechelon- 
nement (voire l’annulation) des dettes pu- 
bliques de ce pays. Depuis Forigine pres de 
400 accords ont ete conclus. 

Club de Rome : organisme de reflexion cree 
en 1970 par des chefs d’entreprise euro- 
peens (notamment italiens d’ou la denomi- 
nation). Le rapport Meadows (1972) 
intitule en frangais « Halte a la crois- 
sance ? » a une grande resonance en con- 
cluant a Fimpossibilite de maintenir une 
croissance forte sans dommage pour l’hu- 
manite. 

CNUCED : la Conference des Nations unies 
sur le commerce et le developpement est un 
organe subsidiaire de FAssemblee generate 
des Nations unies creee en 1964. Son objec- 
tif est de promouvoir des relations plus 
equitables entre les pays en voie de deve- 
loppement et les pays les plus avances. 

Coefficient budgetaire : en general le coeffi- 
cient budgetaire designe la part qu’une de- 
pense de consommation (d’un bien ou 
d’une categorie de biens) represente dans le 
budget total des depenses. 

Coefficient de capital : le coefficient moyen 
de capital est le rapport entre la valeur du 
capital productif et la valeur de la produc- 
tion en situation de plein-emploi. Le coeffi- 
cient marginal de capital est lui le rapport 
entre la valeur de l’investissement net et 
celle de [’augmentation de production cor- 
respondante. Les coefficients de capital 
sont les inverses des productivity du capi- 
tal. 

COFACE : la Compagnie frangaise d’assu- 
rance pour le commerce exterieur a ete 
creee a Tissue de la Seconde Guerre mon- 


diale avec pour mission de gerer pour son 
compte ou pour celui de l’Etat l’essentiel 
des garanties offertes aux entreprises fran- 
gaises exportatrices (assurer le risque d’in- 
solvabilite d'acheteurs prives, offrir un 
service public de F assurance-credit). A par- 
tir de 1990 la constitution d’un marche 
europeen des services contraint la CO- 
FACE a reduire ses interventions pour le 
compte de FEtat. En 1994 elle acquiert un 
statut de societe privee. Son capital est de- 
tenu aujourd’hui a 100 % par le groupe Na- 
texis Banques Populaires. Elle offre aux 
entreprises frangaises exportatrices quatre 
produits d’assurance : une assurance-credit- 
export qui couvre le risque de fabrication et 
de non-remboursement de creances, une as- 
surance-prospection qui couvre le risque 
d’echec d’une tentative de penetration d’un 
marche etranger, une assurance-investisse- 
ment qui couvre une partie du risque politi- 
que et une assurance contre le risque de 
change. 

Coke : combustible provenant de la distilla- 
tion de la houille (charbon), cette source 
d’energie a joue un role clef dans la Revolu- 
tion industrielle. 

Colonisation : designe Faction de coloniser un 
territoire, de le peupler de colons qui Fex- 
ploitent a leur profit. La colonisation s’ac- 
compagne generalement d’une domination 
politique et culturelle. 

Commerce inegal : le commerce inegal ou 
l’echange inegal designe un ensemble de 
theorie posterieure a la seconde guerre 
mondiale qui denonce un accaparement des 
gains de l’echange international par les pays 
riches, au detriment des pays pauvres. Dans 
l’ouvrage The Economic Development of 
Latin America and its Principal Problems 
(1950) Feconomiste argentin Raoul Prebish 
affirme que les pays sous-developpes subis- 
sent une deterioration des termes de 
Fechange vis-a-vis des pays avances sur le 
long terme. Elle s’accompagne d’un trans- 
fert de richesses vers le Nord qui reduit la 
capacite d’investissement des pays du Sud. 
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La deterioration seculaire des termes de 
Fechange s’explique par la nature des pro- 
duits echanges (produits primaires contre 
articles manufactures) et les modalites de 
repartition des gains de productivity (vers 
les salaires au nord, vers la baisse des prix 
des produits au Sud). Au sein de ce « mo- 
dele » le sous-developpement n’apparait 
pas comme un retard mais comme la resul- 
tante de structures globales et presente un 
caractere durable. 

La deterioration des termes de Fechange ef- 
fectivement a F oeuvre dans les annees 1950- 
60 puis dans les annees 1980 peut s’expli- 
quer par : 

- Au Nord la concentration du progres 
technique dans le secteur des produits ex- 
portables a des externalites positives et 
des effets d'entrainement importants sur 
le reste de Feconomie, le meme pheno- 
mene est moins a l’ceuvre au Sud avec le 
secteur des produits primaires. 

- Les inegales elasticites prix des produits 
primaires et des produits industriels. Les 
produits agricoles ont une faible elasti- 
cite-prix, plus faibles que les produits ma- 
nufactures. 

- La faible elasticity revenu de la demande 
d’importation des pays riches sur les pro- 
duits provenant des pays pauvres. 

Concurrence iinparfaite : situation de marche 
qui presente au moins l’une des caracteristi- 
ques suivantes : 

- l'absence de transparence de Finforma- 
tion, 

- une structure oligopolistique, 

- la differentiation des produits, 

- F existence de barriere a F entree. 

Concurrence parfaite : structure de marche au 

sein de laquelle chaque agent economique 
est « preneur de prix », il ne peut pas in- 
fluencer le prix du marche. 

Conglomerat : ensemble d’entreprises contro- 
lees par une holding (societe qui possede 
des actions d’autres societes et dirige leur 


activite). De fait un conglomerat produit 
des biens et services tres diversifies a Finstar 
des keiretsus au Japon et des chaebols en 
Coree du Sud. 

Congres de Vienne : Congres reuni entre sep- 
tembre 1814 et juin 1815 afin de retracer la 
carte politique de l’Europe pour tenter 
d’etablir les conditions d’une paix durable. 

Consensus de Washington : expression utili- 
see dans les annees 1990 pour designer les 
politiques d’inspirations liberates recom- 
mandees par le FMI et la Banque mondiale 
dans le cadre des programmes d’ajuste- 
ments structured. 

Contrainte externe : ensemble des contraintes 
liees a Fouverture commerciale et finan- 
ciere d'une economie, elles se cristallisent 
autour de la necessity d’equilibrer la ba- 
lance des paiements. 

Contrats implicites : au sens large Fexpression 
designe des accords sans forme legale qui 
lient le comportement des parties. 

Les contrats implicites constituent plus spe- 
cifiquement une explication theorique du 
chomage qui part de l’idee le cycle d’activite 
les salaires fluctuent moins que Femploi. Le 
chef d’entreprise opererait un ajustement 
du cout total du travail par les quantites 
c’est-a-dire par Femploi. Les travailleurs 
auraient une aversion pour le risque de va- 
riation a la baisse du salaire. L’entrepreneur 
garantirait la fixite du salaire mais se reser- 
verait la possibility de licencier pour ajuster 
le cout total du travail. II ajuste le niveau de 
Femploi en fonction de la conjoncture. 
L’entrepreneur joue implicitement un role 
d’assureur il n’y a pas de baisse de salaire en 
periode de basse conjoncture pour ceux qui 
gardent leur emploi. 

Convergence : elle constitue l’une des princi- 
pals problematiques de Fhistoire economi- 
que depuis Findustrialisation et Fune des 
grandes thematiques de Fanalyse economi- 
que depuis les travaux de Solow (1956). Elle 
designe un processus de rattrapage econo- 
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mique en termes de revenu par tete notam- 
ment. 

Convergence absolue : au sein d'un groupe de 
pays la convergence absolue designe une 
convergence a long terme des niveaux de 
revenu par tete, les pays pauvres rattrapent 
completement leur retard sur les pays ri- 
ches, on evoque parfois une convergence in- 
conditionnelle. 

Convergence conditionnelle : cette notion de- 
signe une reduction de la dispersion des ni- 
veaux de revenu ou de produit par tete 
entre pays. 

Corporations : associations rassemblant les 
membres d’une meme profession (maitres, 
apprentis...). Les corporations controlent 
Faeces aux professions et reglementent 
leurs conditions d’exercice. Elies se deve- 
loppent en Europe a partir de la renaissance 
avant d’apparaitre comme un frein a l’acti- 
vite a l’aube de 1’ere industriel. La loi Le 
Chapelier du 4 juin 1791 supprime les cor- 
porations en France. 

Corruption : cette notion designe selon Myr- 
dal (1970) a la fois un exercice abusif du 
pouvoir et de l’autorite attachee a la fonc- 
tion publique (ou du pouvoir dont un indi- 
vidu est detenteur du fait de sa situation 
dans la vie publique) mais aussi Faction 
meme du corrupteur. Ce phenomene est 
difficile a mesurer partant il est delicat 
d’evaluer ses effets sur la capacite d’une 
economie a se developper. 

Cotation au certain/a l’incertain : en matiere 
de cours de change la cotation a l'incertain 
revient a exprimer le nombre d’unites mo- 
netaires nationales a fournir pour obtenir 
une unite de monnaie etrangere. Lorsque 
l’on cote au certain (comme par exemple en 
Europe entre l’euro et le dollar) le raison- 
nement est inverse, on determine le nombre 
d’unite de monnaie etrangere qu'il faut 
pour obtenir une unite de monnaie « do- 
mestique » (on dit ainsi que 1 euro vaut 1,35 
dollar). 


Courbe de Kuznets : en 1955 Simon Kuznets 
specialiste du temps long montre que les 
inegalites de revenus augmentent dans un 
premier temps lorsqu’une economie se de- 
veloppe, puis se reduisent. En effet le deve- 
loppement est selon lui associe a un 
transfert de main-d’reuvre de Fagriculture 
ou elle est peu productive, ou les revenus 
sont faibles vers le secteur industriel ou la 
main-d’oeuvre est tres productive et les sa- 
laries eleves, il en decoule des ecarts de re- 
venus en principe forts. Legalisation 
progressive des prix des facteurs entre sec- 
teur traditionnel et moderne debouche sur 
une reduction des inegalites de revenus. La 
courbe des inegalites a done une forme de 
U inverse. 

CRDS : la Contribution au remboursement 
de la dette sociale est un impot cree en 1996, 
il est preleve a la source par application 
d'un taux de 0,5 % sur le revenu brut quel 
que soit ce revenu (revenu d’activite, re- 
venu de remplacement, revenu du patri- 
moine...) 

Creancier : titulaire d’une creance, personne 
physique ou morale a qui de l’argent est du. 

Credibilite : capacite a etre cru. Ce terme est 
surtout employe en politique monetaire 
pour designer la capacite de la Banque cen- 
trale a ancrer les anticipations inflationnis- 
tes des agents. 

Credit : du latin credere, qui signifie croire, 
faire confiance, le credit est une operation 
qui soit autorise un agent a differer un paie- 
ment (exemple les credits interentreprises 
correspondant aux delais accordes aux 
clients ou consenti par les fournisseurs), soit 
permet a un agent (le debiteur) de disposer 
de fonds pretes par un autre agent (le crean- 
cier). Le plus souvent le creancier est remu- 
nere par le versement d’interets qui 
augmentent avec la duree et le risque du 
pret. On peut regrouper les credits en fonc- 
tion de leur echeance, de leur objet (credit 
immobilier, credit a la consommation), de 
l’existence ou non de garantie en cas de de- 
faut de l’emprunteur. L’offre de credit est 
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assuree par les banques et les autres etablis- 
sements de credit, ils tiennent compte du 
rendement et du risque de l’operation ainsi 
que d’eventuelles contraintes de politique 
monetaire. La demande de credit emane 
des entreprises, des menages, des adminis- 
trations, elle depend des taux d’interet debi- 
teurs, de la sante financiere des agents... Le 
taux d’interet debiteur ajuste l’offre et la 
demande de credit mais il ne doit pas depas- 
ser un plafond (taux dit d’usure). Le credit 
joue un role central dans le systeme mone- 
taire. II est la principale contrepartie de la 
masse monetaire et l’offre de credit des 
banques repercute les variations de la politi- 
que monetaire de la banque centrale. 

Crise Baring : elle designe la faillite de ban- 
que anglaise Baring en 1890 a la suite d’une 
cessation de paiements de l'Argentine a qui 
elle avait consenti d’importants prets depuis 
les annees 1820 en sous-estimant manifeste- 
ment le risque pays. 

Crise economique : designe par convention 
une phase de recul absolue du produit inte- 
rieur brut d’au moins une annee. 

Croissance appauvrissante : « modele » deve- 
loppe par l’economiste Bhagwati (1958) : 
selon lui la specialisation peut conduire sous 
certaines hypotheses a une « croissance ap- 
pauvrissante » pour une economie natio- 
nal : 

- la croissance du pays est orientee vers 
l'exportation d’un bien ; 

- l’economie a un coefficient d’ouverture 
eleve ; 

- la demande mondiale du bien est peu 
elastique au prix (une offre excedentaire 
fait chuter tres fortement le prix d’equili- 
bre); 

- le pays est un gros exportateur du bien en 
question, il est dit faiseur de prix sur le 
marche mondial. 

Dans la realite peu de pays en developpe- 
ment sont faiseurs de prix sur les marches 
de produits primaires ce qui attenue la por- 
tee de ce « modele ». Pour autant dans les 


annees 1980 cette grille de lecture a re- 
trouve une certaine actualite. Les Plans 
d'Ajustements Structured ont conduit cer- 
taines economies du Sud a orienter leur 
croissance vers l’exportation de produits 
primaires afin de capter des devises (pour 
rembourser des prets). La progression de 
l’offre a conduit a une degradation des ter- 
mes de Fechange externe et la deterioration 
de certaines situations macroeconomiques 
nationales. 

Croissance economique moderne : au sens de 
Simon Kuznets la croissance economique 
moderne est definie comme l’accroissement 
simultane a long terme de la population, de 
la production et du revenu par tete. L'ex- 
pression designe la periode ouverte depuis 
la Revolution industrielle. 

Croissance endogene : les theories de la crois- 
sance endogene apparues a partir de 1986 
(travaux de Romer) s’inscrivent en reaction 
contre une conception exogene de forces 
motrices de la croissance (travaux de Solow 
(1957) qui mettaient en avant deux moteurs 
exogenes de la croissance (le progres tech- 
nique congu comme un don de la sphere 
scientifique a la sphere economique et la 
population)). Les theories de la croissance 
endogene mettent l’accent sur le stock de 
capital technique et humain et egalement 
sur le fait que des externalites positives is- 
sues de la formation (Lucas 1988) et de la 
recherche (Aghion et Howitt (1991)) sont a 
l’origine de la croissance economique. 11 en 
decoule la vision d’une croissance qui peut 
etre influencee par les politiques economi- 
ques et la reconnaissance d’une efficacite de 
l’intervention des administrations publi- 
ques. 

CSG (Contribution sociale generalisee) : im- 

pot mis en place en 1991 par le gouverne- 
ment de Michel Rocard afin de contribuer 
au financement de la protection sociale. 
Elle tend de plus en plus a etre confondue 
avec l’impot sur le revenu alors que sa na- 
ture est differente. Elle est bien un impot 
sur le revenu, mais un impot proportionnel, 
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non personnalise dont l’assiette tres large 
assure un fort rendement. Les recettes de la 
CSG sont superieures a celles de l’impot sur 
le revenu. 

Cycles : fluctuations recurrentes du taux de 
croissance de l’activite economique. Trois 
grands types de cycles suivant leur duree 
(Kondratieff, Juglar et Kitchin). Quel que 
soit le cycle quatre phases peuvent etre dis- 
tinguees : la reprise, l’expansion, le retour - 
nement et le ralentissement. 

Cycles de Juglar : cycles d’une duree 
moyenne de 6 a 10 ans qui porte le nom de 
l’economiste fran^ais Clement Juglar (1819- 
1905). En 1860 l’observation des faits le 
conduit a mettre en avant une regularite se- 
lon laquelle l’activite economique serait ca- 
racterisee par une alternance entre phase 
d’expansion d’une duree de 3 a 5 ans et 
phase de depression de meme duree. 

Cycles de Kondratieff : cycles longs d’une du- 
ree de 50 a 60 ans qui porte le nom de l’eco- 
nomiste russe Kondratieff (1892-1938). 
L’analyse des faits economiques le conduit 
a mettre au jour une regularite selon la- 
quelle l’activite economique serait caracte- 
risee par l’alternance entre des phases 
longues (20-30 ans) d’expansion relative et 
des phases longues de stagnation (voire de 
recul). 

Cycles de Kitchin : cycles des affaires, « petit 
cycle » d’une duree totale d’environ 40 
mois. 

D 

Debiteur : personne qui doit (le plus souvent 
de l’argent) a quelqu’un. 

Deflation : la deflation est un concept polyse- 
mique. Dans sa dimension monetaire la de- 
flation designe une baisse absolue du niveau 
general des prix, un taux d’inflation negatif. 
Une definition plus large, combinant as- 
pects nominaux et reels, exige la coexis- 
tence d’un recul des prix et de la 
production. 


Delit d’initie : le Code monetaire et financier 
definit un delit d’initie comme l’utilisation 
d’une information encore confidentielle re- 
lative aux perspectives ou a la situation 
d’une societe cotee, susceptible d’influer sur 
le cours boursier de Faction et recueillie par 
un dirigeant, un banquier, un actionnaire. 

Depression : designe par convention une 
phase de recul absolu du PIB qui dure plu- 
sieurs annees. 

Desindexation saiariale : designe le fait que 
les salaires nominaux progressent moins 
vite que le taux d’inflation. Sur cette base 
les salaires reels baissent et les salaries per- 
dent du pouvoir d’achat. La desindexation 
peut etre mise en oeuvre au niveau d’une en- 
treprise pour maintenir la competitivite. 
Elle peut aussi etre un choix macroecono- 
mique en constituant par exemple un instru- 
ment d’une politique de disinflation 
competitive (en France a partir de 
mars 1983) 

Desindustrialisation : ce terme fait echo a la 
tertiairisation de l’economie, le developpe- 
ment des activites de services s’accompa- 
gnant d’un recul des activites industrielles. 
Les concepts etant par nature graduels, on 
convient de parler de desindustrialisation 
lorsque l’emploi industriel connait un recul 
absolu (baisse du nombre) et non plus rela- 
tif (baisse de la part de Pemploi industriel 
dans l’emploi total). Ainsi en France les an- 
nees 1970 marque le debut d’une phase de 
desindustrialisation. 

Disinflation : ralentissement du rythme de 
l’inflation. 

Disinflation compititive : strategic de politi- 
que economique dont l’objectif est de ren- 
forcer la competitivite commerciale de 
l’economie nationale via une baisse du 
rythme de l’inflation ou plus exactement en 
tentant de faire moins d’inflation que ses 
grands partenaires commerciaux. Ce type 
de politique a ete a l’ceuvre au debut des an- 
nees 1980 en Occident. 
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Dette : la dette d'un agent economique desi- 
gne un engagement a rembourser une 
somme d’argent empruntee a un autre 
agent et le plus souvent a lui servir egale- 
ment des interets qui remunerent l’opera- 
tion. La dette a pour contrepartie une 
creance detenue par le preteur. L’endette- 
ment peut etre classe suivant sa duree et le 
statut du debiteur. Par convention on distin- 
gue une dette a court terme (moins d'un 
an), a moyen terme et long terme (au-dela 
de dix ans). Un menage s’endette a court 
terme pour consommer, a plus long terme 
pour financer un achat immobilier, il doit 
veiller a ne pas tomber dans le surendette- 
ment. Les entreprises s’endettent a court 
terme aupres de fournisseurs, a plus long 
terme aupres d’etablissements de credits 
pour financer des projets d’investissement. 
La dette publique designe l’encours de l’en- 
dettement des administrations publiques 
(Etat, collectivites territoriales et organis- 
mes de securite sociale). Les titres publics 
sont les moins risques car le risque de 
faillite est plus reduit. Pour autant l’Etat 
doit controler son ratio d’endettement 
(dette publique/PIB). Les pays en voie de 
developpement presentent la particularity 
de devoir souscrire a un endettement ex- 
terne et d’etre tributaire des recedes d’ex- 
portations pour assurer le service de leur 
dette. Le retournement des prix mondiaux 
peut les mettre en difficultes (crise de la 
dette dans les annees 1980). 

Deux cents families (les) : lors du Congres 
Radical tenu a Nantes en octobre 1934 
Edouard Daladier affirme « deux cents fa- 
milies sont maitresses de l’economie fran- 
chise et, en fait, de la politique frangaise. Ce 
sont des forces qu’un etat democratique ne 
devrait pas tolerer ». Par la suite ses 200 fa- 
milies sont assimilees aux 200 plus gros ac- 
tionnaires de la Banque de France dont le 
Conseil de Regence est l’emanation. Ces 
Regents sont accuses par les partisans du 
Front Populaire de conduire une politique 
monetaire trop restrictive et trop favorable 


aux interets des « possedants ». La nationa- 
lisation de fait de la Banque de France en 
1936 s’inscrit en reaction a cette captation 
supposee du pouvoir monetaire. 

Distorsions : irregularites, ecarts par rapport a 
une situation de reference (le plus souvent 
la concurrence pure et parfaite). Les distor- 
sions peuvent naitre du fonctionnement 
meme du marche (externalites, monopole 
naturel...) ou d'une intervention politique. 

Dividende : revenu regu par le detenteur 
d’une action. Ce dividende est par nature 
variable puisqu’il depend des performances 
de l’entreprise. Le montant du dividende 
est obtenu en divisant le benefice distribue 
par le nombre d’actions de la societe. 

Dollar : le dollar est l’unite monetaire offi- 
cielle des Etats-Unis depuis 1792. Son des- 
tin se confond avec la montee en puissance 
des Etats-Unis. Au xix e siecle le refus des 
autorites americaines de mettre en place au 
niveau interne une veritable organisation 
monetaire retarde Femergence du dollar 
comme monnaie internationale. Apres la 
creation en 1913 du Federal Reserve Sys- 
tem (Fed), en charge de la politique mone- 
taire, le dollar s’impose comme une 
monnaie forte et conteste la primaute inter- 
nationale de la livre sterling. En 1944 son 
installation au centre du systeme de Bretton 
Woods consacre la domination des Etats- 
Unis. Dans ce regime de changes fixes le 
dollar est seul convertible en or (a 35 $ 
l’once), les autres pays maintiennent la pa- 
rite de leur monnaie avec le dollar. Triffin 
(1960) attire l’attention sur le dilemme qui 
menace le systeme. En aout 1971 le presi- 
dent Nixon proclame l’inconvertibilite du 
dollar en or au prix convenu. Depuis le dol- 
lar conserve son statut de monnaie interna- 
tionale. II reste une monnaie forte 
independamment des forts mouvements de 
ses cours de change avec le yen, le mark ou 
aujourd’hui l’euro. II est une monnaie de re- 
serve pour les banques centrales, de factu- 
ration dans le commerce mondial, un refuge 
pour les capitaux... Cette situation reduit 
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la contrainte externe des Etats-Unis et offre 
des marges de manoeuvres supplementaires 
pour leurs politiques economiques (absence 
d’objectif de change). 

Dollarisation : phenomene qui designe le fait 
que le dollar des Etats-Unis soit utilise par 
les agents comme intermediaire des echan- 
ges et se substitue de fait a une monnaie na- 
tionale en laquelle le public a perdu 
confiance. 

Dumping : pratique qui consiste a vendre un 
produit moins cher a l’exportation que sur 
le marche national. 

Dumping social : notion souvent employee 
pour designer les pratiques sociales regres- 
sives qui seraient a I'origine de la competiti- 
vite d'une entreprise ou d’une economic 
nationale ; en ce sens la notion s’eloigne de 
la definition stricte du dumping. 

Duopole : structure de marche qui met en 
presence deux offreurs face a de nombreux 
demandeurs (exemple Airbus et Boeing sur 
le marche de l’aviation civile gros porteurs) 

E 

EBE : l’excedent brut d’exploitation repre- 
sente le profit brut des entreprises il est ob- 
tenu en soustrayant de la valeur ajoutee la 
remuneration des salaries et les impots lies 
a la production verses par les entreprises 

Ecole des Annales : nom donne a partir des 
annees 1930 a des chercheurs en sciences 
sociales partisans d’une approche interdisci- 
plinaire et plus analytique de l’histoire, en 
rupture avec l’histoire evenementielle 
(chronique des faits). Le nom Ecole des 
Annales renvoie au titre de la revue fondee 
en 1929 par Marc Bloch et Lucien Febvre 
Annales d’histoire economique et sociale. 

« Economic monde » : « il y a eu des econo- 
mies-mondes depuis toujours, pour le moins 
depuis tres longtemps » (F. Braudel, 1979), 
leur duree de vie est celle du temps long el- 
les passent toutes par des phases d’affirma- 
tion, de rayonnement et de declin. Selon 
Braudel et Wallerstein une « economie- 


monde » constitue un espace organise 
autour d’un centre, une « ville monde » qui 
concentre la modernite. Cet espace pola- 
rise, traverse de flux materiels, technologi- 
ques et humains est borne. Il presente 
eventuellement des frontieres qui le sepa- 
rent d’une autre « economie-monde ». Le 
centre exerce une « action unilateral, irre- 
versible ou difficilement reversible » per- 
ceptible a travers les fluctuations de la 
conjoncture et la transmission des crises. 
« L’economie-monde » n’est pas homogene, 
au centre coexiste un marche extraverti 
ouvert aux echanges lointains et un marche 
urbain ; a la peripherie le marche local re- 
pose sur des comportements d’autosuffi- 
sance, voire le troc. 

Effet de levier : l’effet de levier de l’endette- 
ment apparait lorsque la rentabilite d’un 
projet d’investissement est superieure au 
cout de l’endettement destine a le financer. 
Des lors que le taux de profit est superieur 
au taux d’interet l'entreprise est d’autant 
plus incitee a s’endetter. Dans le cas con- 
traire on evoque un effet de massue. 

Effets d’eviction : l’eviction financiere desi- 
gne l’ensemble des effets lies a remission de 
nouveaux titres publics sur le marche des 
fonds pretables. Pour les economistes libe- 
raux elle provoque une hausse des taux 
d’interet qui evince certains investisseurs 
prives et reduit la consommation. La realite 
empirique des effets d’eviction peine a etre 
etablie. 

Effet Giffen : l’effet Giffen constitue une ex- 
ception a cette « regie » : la hausse du prix 
d’un bien inferieur peut s’accompagner 
d’une hausse de sa demande. Si un bien oc- 
cupe une grande place dans le budget des 
menages, la hausse de son prix provoque 
une baisse du pouvoir d’achat du revenu et 
conduit le menage a accroitre la demande 
de ce bien inferieur qui se substitue a 
d’autres. L’economiste Giffen etudie le cas 
particulier de la pomme de terre en Irlande 
au xix e siecle. 
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Effet Veblen : L’effet Veblen designe le fait 
que Pelasticite prix de la demande est posi- 
tive pour certains biens de luxe et certains 
groupes sociaux. La hausse du prix du bien, 
le rend plus desirable aux yeux de certains 
qui considerent son prix eleve comme une 
source de distinction. On evoque un effet de 
snobisme. 

Efficacite marginale du capital : selon John 
Maynard Keynes Pefficacite marginale du 
capital designe la rentabilite attendue de 
l’investissement, les recedes attendues des 
projets ne sont pas « certaines », elles resul- 
tent des anticipations des chefs d'entreprise. 

Entreprise d’insertion : entreprise du secteur 
marchand mais a but non lucratif dont Pob- 
jectif est d’employer, de redonner une em- 
ployabilite et d’inserer des personnes en 
situation d’exclusion. 

Equation des echanges : M.V = P.T cette 
equation comptable est avancee en 1911 par 
Fisher, elle signifie que la masse monetaire 
(M) multipliee par la vitesse de circulation 
de la monnaie (V) est necessairement egale 
au niveau general des prix (P) multiplie par 
le volume des transactions (T). 

Equilibre de Pareto : situation dans laquelle 
on ne peut plus modifier la satisfaction d’un 
agent sans reduire simultanement celle d’un 
ou plusieurs autres. 

Equilibre general : situation dans laquelle 
tous les agents economiques sont dans la 
meilleure situation possible compte tenu 
des dotations initiales ; Pequilibre de Pareto 
est un equilibre general. 

Equilibre partiel : le raisonnement en equili- 
bre partiel consiste a ne prendre en compte 
que la situation de l’offre et la demande sur 
un marche, c’est-a-dire sans tenir compte 
des interdependances entre les marches. 

Equivalence ricardienne : dans les annees 
1970 Barro actualise les analyses de Ricardo 
a propos de la neutrality des interventions 
budgetaires. Le theoreme d’equivalence 
(theoreme Ricardo-Barro) s’articule autour 
de Pidee suivante : il est equivalent de fi- 


nancer une hausse des depenses publiques 
par l’emprunt et par l’impot, dans les deux 
cas l’effet est nul, l’intervention neutre. 
Sous certaines hypotheses relativement res- 
trictives (regime budgetaire ricardien...) si 
l’on finance les depenses publiques par une 
hausse de Pendettement, les agents aug- 
mented leur epargne en prevision d’une 
hausse des impots, pour rembourser la dette 
a Pavenir, la consommation est reduite et 
contrebalance les effets de la hausse des de- 
penses. Si l’on finance la progression des 
depenses par une hausse de la fiscalite a la 
periode courante, la consommation est re- 
duite d’autant immediatement et l’effet po- 
sitif de la depense publique est entierement 
contrebalance par l’effet negatif de la baisse 
de la consommation. 

Eurodollars : depots et credits en dollars ef- 
fectues aupres d’institutions financieres si- 
tuees hors du territoire des Etats-Unis. Le 
phenomene se developpe dans les annees 
1960 sur la place de Londres en reaction no- 
tamment a la reglementation des taux d’in- 
teret aux Etats-Unis (Q reglementation). 

Ex ante versus ex post : les actions projetees 
ex-ante se distinguent des actions ex-post 
qui elles sont effectivement realisees. Pour 
qu’il y ait equilibre il convient notamment 
que les choix ex ante concordent avec les 
realisations ex post. 

F 

Faux bilans de la Banque de France : a travers 
une serie de manipulations comptables la 
Banque de France presente entre mars 1924 
et avril 1925 des bilans falsifies, les chiffres 
de la circulation fiduciaire sont sous-estimes 
dans des proportions croissantes allant 
jusqu’a un ecart de 4 % par rapport a la rea- 
lite. La revelation de ce scandale entraine la 
chute du gouvernement Herriot le 10 avril 
1925. 

FBCF : la formation brut de capital fixe est 
constitute de Pinvestissement productif des 
entreprises, de Pinvestissement des admi- 
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nistrations et de Pinvestissement des mena- 
ges (achats de logements). La FBCF doit 
etre distinguee des placements financiers 
qui constituent une epargne. Au sein d’une 
economic le taux d’investissement se me- 
sure par le rapport FBCF sur PIB. 

Feldstein-Horioka (paradoxe de) : en 1980 
deux economistes Feldstein et Horioka pro- 
posent d’evaluer le degre de mobilite inter- 
nationale des capitaux en testant la force du 
lien entre epargne nationale et investisse- 
ment national. Leur intuition est la sui- 
vante : s’il n’y a pas de lien entre epargne 
nationale et investissement national, c’est 
en principe parce que des capitaux inlerna- 
tionaux financent Pinvestissement national. 
Dans les annees 1980 et meme par la suite 
de nombreuses etudes empiriques font ap- 
paraitre la persistance d’un lien entre epar- 
gne et investissement national alors que la 
liberalisation des mouvements de capitaux 
est manifestement forte, voire achevee. Ces 
resultats empiriques apparaissent en pre- 
miere analyse paradoxaux. En realite le pa- 
radoxe n’en est pas un : cette relation ne 
teste pas seulement Pintegration financiere 
internationale, elle mesure aussi Pintegra- 
tion du marche des biens et services. 

Flat tax : regime fiscal en vigueur notamment 
dans les economies de PEurope de l’Est qui 
se caracterise par un taux unique d'impot 
sur les revenus des entreprises et des mena- 
ges. Ce systeme elimine les phenomenes de 
double taxation. Le regime est simple, 
transparent, il supprime les niches et les 
exemptions reduisant ainsi les distorsions 
d’allocations. Part contre le regime est « re- 
gressif » au sens oil la part du revenu consa- 
cre a l’impot decroit lorsque le revenu 
augmente du fait que les revenus de l’epar- 
gne ne sont pas soumis a l'impot. 

Flux : en economie un flux est un agregat qui 
se renouvelle dans son entierete de periode 
en periode (croissance, revenu, deficit bud- 
getaire, epargne...) ; au contraire un stock 
integre des elements qui etaient deja pre- 
sents dans Pagregat de la periode prece- 


dente (chomage, patrimoine, dette 
publique...). 

Flux tendus : mode d’organisation de la pro- 
duction qui consiste a reduire au minimum 
les stocks de consommations intermediai- 
res. 

FOB (free on board ) : mode de comptabilisa- 
tion de la valeur des flux internationaux de 
marchandises qui consiste a ne pas tenir 
compte des couts de transports et d'assu- 
rance (CAF). 

Fonds de pension : les fonds de pension incar- 
nent le capitalisme actionnarial contempo- 
rain. Ces fonds sont des organismes qui 
collectent et gerent Pepargne salariale et les 
cotisations des employeurs au sein de syste- 
mes de retraites par capitalisation. Les som- 
mes recoltees sont placees sur les marches 
financiers, voire immobiliers. Les capitaux, 
ainsi exploites, servent par la suite a verser 
des pensions de retraites. Les fonds de pen- 
sions ont connu une montee en puissance 
depuis les annees 1970 en particulier aux 
Etats-Unis, ils sont aujourd’hui des acteurs 
puissants de la finance mondiale : ils gerent 
environ 20 000 milliards de dollars. Les 
fonds se concurrencent pour attirer Pepar- 
gne individuelle et doivent s’engager sur des 
performances futures. Ils detiennent parfois 
des participations importantes dans le capi- 
tal des entreprises et sont capables d’etre 
des actionnaires actifs. En tant qu’action- 
naires tres reactifs et mobiles au niveau in- 
ternational, ils peuvent privilegier dans les 
entreprises des strategies de court terme, au 
detriment parfois de projets industriels de 
plus long terme. 

Fonds souverains : fonds d’investissement pu- 
blic ; ces organismes possedent et gerent des 
fonds publics. Ils les investissent a long 
terme dans des actifs (bons du tresor, ac- 
tions...). Leurs ressources proviennent 
principalement de surplus de liquidites dans 
le secteur public. Les fonds souverains sont 
originaires de pays en capacite de degager 
des excedents commerciaux souvent lies a 
l’exploitation de ressources naturelles (pe- 
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trole, gaz). Ils cherchent a atteindre des ob- 
jectifs precis comme la constitution d'une 
epargne nationale intergenerationnelle, la 
diversification du PIB ou le lissage de l’acti- 
vite economique. 

Franc : meme si des pieces portent le nom de 
franc depuis 1360, le franc n’est l’unite mo- 
netaire unique de la France que depuis 1795 
(loi du 15 aout 1795). La loi du 17 germinal 
an XI (7 avril 1803) definit le franc par un 
poids de metal precieux « cinq grammes 
d’argent... » marquant la naissance du franc 
Germinal. De fait un regime de double eta- 
lon argent et or est instaure (bimetallisme). 
Le franc conserve cette definition durant le 
xix e siecle et apparait comme une monnaie 
forte jouant un role international (au sein 
de l’Union Latine en particulier). Le finan- 
cement monetaire de la Grande Guerre et 
de la reconstruction est a Forigine d’une 
forte depreciation du franc ponctuee par de 
violentes crises inflationnistes et de change 
entre 1924 et 1926. La stabilisation Poincare 
retablit une convertibilite metallique du 
franc mais il est ampute de pres de 80 % de 
sa valeur (loi monetaire du 25 juin 1928 qui 
etablit le franc Poincare), un dollar cote 
alors 25,45 francs, contre 5,15 francs avant 
guerre. Entre 1936 et 1986, Fhistoire du 
franc est celle d’un enchainement de depre- 
ciations et de devaluations au sein du sys- 
teme de Bretton Woods puis dans le cadre 
de la cooperation monetaire europeenne. Si 
fin 1945 un dollar vaut 119 francs, apres la 
devaluation du 27 decembre 1958 un dollar 
vaut 473 francs. Le l er janvier 1959 un nou- 
veau franc - « plus lourd » - voit le jour (1 
nouveau franc = 100 anciens francs). De 
nouvelles devaluations interviennent en 
1969 pour absorber le choc de mai 1968, au 
debut des annees 1980 a la suite de derapa- 
ges inflationnistes. La politique d’un franc 
fort ancre sur le mark allemand a l’oeuvre 
entre 1986 et 1998 est associee a une stabili- 
sation de sa valeur avant qu’il ne soit rem- 
place par l’euro. 


G 

Glass-Steagall Act : afin de restaurer la con- 
fiance dans le systeme financier americain 
mis a mal depuis octobre 1929 le Banking 
Act de 1933 (Glass-Steagall) cree un sys- 
teme d’assurance federale des depots ban- 
caires (Federal Deposit Insurance 
Corporation (FDIC)) et separe les activites 
bancaires des activites sur titres. Dans les 
annees 1980 le principe de cette separation 
est discute. En 1999 le Gramm-Leach-Biley 
Act abroge le Glass Steagall Act afin de 
permettre aux grandes banques commercia- 
les americaines de rivaliser avec les banques 
etrangeres. 

Globalisation : traduction du terme anglo- 
saxon globalization , cette notion designe a 
la fois un processus de mise en communica- 
tion de plus en plus poussee des economies 
nationales en particulier dans le domaine fi- 
nancier et l’activation d’une dynamique 
d'homogeneisation des modes de vie a 
l’echelle globale. 

Grande depression : designe la phase de lon- 
gue stagnation des economies europeennes 
entre 1873 et 1896. Elle se caracterise en ef- 
fet par une tendance a la baisse des prix et 
une croissance ralentie du PIB. 

Grande Transformation : litre d’un ouvrage 
de Polanyi publie en 1944. II y developpe 
une vision de Fhistoire animee par une op- 
position permanente entre les interets de la 
sphere economique et ceux de la sphere so- 
ciale. Le xix e siecle se caracterise, selon lui, 
par une capacite de la sphere economique 
(logique de profit) a imposer une certaine 
composition sociale (flexibilite, concur- 
rence...) et a dominer en ce sens la sphere 
sociale. Peu a peu, une demande de protec- 
tion se manifeste de la part du corps social 
(droit du travail, protection sociale...) et le 
rapport de forces s’inverse, le social et le po- 
litique reprennent en mains la sphere eco- 
nomique (assurance chomage en 
Angleterre, developpement du droit du tra- 
vail, caractere « protecteur » des regimes 
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dictatoriaux europeens...). La Grande 
Transformation designe cette montee de 
l’Etat dans PEntre-Deux-Guerres. 

H 

Haute banque : le terme designe des banques 
qui se creent et se developpent en Europe 
de POuest (entre le milieu du xvm e et le mi- 
lieu du xix e siecle). Elies ont en commun de 
se consacrer aux activites financieres repu- 
tees les plus nobles (credits internationaux, 
escomptes de lettres de change, placements 
d’emprunts gouvernementaux...). Les plus 
celebres d’entre elles sont les banques 
Rothschild, Barclays, Baring ou encore en 
France les maisons Hottinguer, Mallet et 
Sellieres. 

Ilistoire economique quantitative : au sens 
large, elle concerne une histoire fondee sur 
l’etude des series. En un sens plus etroit elle 
designe une analyse assise sur un traitement 
statistique (plus ou moins complexe) des 
donnees historiques. Au sens restreint enfin 
il s’agit d'une histoire qui s’attache a recons- 
tituer des donnees macroeconomiques dans 
le prolongement de la comptabilite natio- 
nale. 

Holisme : approche methodologique qui con- 
siste - en sciences sociales - a analyser les 
phenomenes a partir d’entites globales 
pourvues de certaines proprietes. Cette ap- 
proche s’oppose a Pindividualisme metho- 
dologique. 

I 

Indice de Gini : caracteristique statistique qui 
mesure la concentration du caractere etu- 
die. Cet indice est tres utilise pour mesurer 
la repartition des revenus et des patrimoi- 
nes. 

Individualisme methodologique : approche 
methodologique qui consiste a etudier les 
phenomenes sociaux a partir du comporte- 
ment d’une unite de base (le plus souvent 
l’individu). En economie le passage au niveau 
macroeconomique s’effectue par agregation 


ou en postulant que cet agent est represen- 
tatif. 

Inflation galopante : on peut convenir que 
l’inflation galopante designe une inflation 
annuelle a deux chiffres qui n’a pas dege- 
nere en hyperinflation. 

Inflation importee : inflation qui resulte d’une 
hausse du prix des importations a la suite 
par exemple d'une devaluation ou d'une de- 
preciation de la monnaie nationale. 

Inflation rampante : on peut convenir que 
l’inflation rampante designe un taux d’infla- 
tion annuel de 4-5 % a 8-9 %, la situation 
est intermediaire entre la stability des prix 
et l’inflation galopante. 

Inflation sous-jacente : mesure de Pinflation 
qui exclut certains facteurs de nature con- 
joncturelle comme la variation des prix de 
l’energie. 

Innovation : application d’une ou plusieurs in- 
ventions a des fins productives. L'innova- 
tion constitue le principal moteur de la 
croissance economique (Schumpeter). 

Integration : selon Frangois Perroux [’integra- 
tion designe une fusion des parties dans le 
tout. L’integration constitue un processus 
avance de convergence (entre des marches, 
des economies nationales) mais aussi une 
configuration ideale typique d'achevement. 
Dans un monde pleinement integre, la 
structure des prix relatifs devrait la meme 
partout ce qui supposerait l’homogeneite 
des structures. 

Invention : la recherche fondamentale fait 
progresser les connaissances, les inventions 
sont des applications qui decoulent de ces 
progres (nouveaux produits, nouvelles tech- 
niques...). La distinction entre invention et 
innovation renvoie a la finalite productive 
de l’application, les innovations constituent 
des applications des inventions a des fins 
productives. 

Investissement de portefeuille : designe des 
mouvements internationaux de capitaux 
(de court terme) notamment les prises de 
participations inferieures a 10 % du capital 
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motivee par la reduction du risque associe a 
la diversification. 

Investissement direct etranger : flux interna- 
tional de capital motive par l'acquisition 
d’une entreprise a l’etranger (rachat d’une 
structure, creation ex-nihilo . . .) ou une prise 
de participation dans le capital superieure 
par convention a 10 %. L’IDE doit presen- 
ter en principe un caractere stable et celui 
qui l’effectue doit prendre part aux deci- 
sions de l’entreprise. 

J 

Jachere : etat d’une terre temporairement 
non cultivee et laissee en repos. La techni- 
que ancestrale dite de l’assolement triennal 
constitue a mettre en jachere une parcelle 
tous les trois ans afin qu’elle puisse se rege- 
nerer. Plus recemment la reforme de la poli- 
tique agricole commune de 1992 promeut le 
gel des terres (10 % des surfaces pour les 
exploitations de grandes tailles) afin de frei- 
ner la production. 

Jeton de presence : remuneration accordee 
aux membres du Conseil d’administration 
d’une societe. Son montant est fixe par l’as- 
semblee generale des actionnaires de la so- 
ciete. 

Joint-venture : co-entreprise ou entreprise 
conjointe. 

Junk bonds : obligations dites pourries ou de 
pacotille qui presentent de tres hauts ris- 
ques de defaut et par consequent des taux 
d’interet eleves. 

K 

Keiretsu : designent au Japon les puissants 
groupes d’entreprises qui ont joue un role 
moteur dans l’essor du pays a partir des an- 
nees 1950 (DKB, Fuyo, Sanwa, Mitsubishi, 
Mitsui...). 

Keynesianisme : ce terme designe l’ensemble 
des courants de pensees qui se situe dans la 
continuite de l’ceuvre monumentale et com- 
plexe de l’economiste anglais John May- 
nard Keynes (1883-1946). 


Kolkhoz : designe en URSS une cooperative 
agricole a laquelle l’Etat a remis la terre, le 
kolkhoz est considere comme une forme de 
propriete socialiste inferieure. Les kolkho- 
ziens ont la jouissance gratuite et perpe- 
tuelle de la terre, ils exploitent en commun 
les batiments et materiels agricoles. Sous 
Staline la politique agricole est fondee sur 
des contraintes fortes a 1’egard des kolkho- 
zes (livraisons obligatoires a l’Etat a prix 
faibles...). 

Kennedy round : cycle de negotiations con- 
duit entre 1962 et 1967 au sein du GATT. 
Une baisse de 35 % des droits de douanes 
sur les produits industriels est negociee en- 
tre les 48 pays participants. 

Koulaks : categorie sociale de paysans relati- 
vement aises qui se constitue en URSS sous 
la Nouvelle Economie Politique dans les an- 
nees 1920. Les koulaks possedent des ex- 
ploitations un peu plus grandes que la 
moyenne. Ils parviennent parfois a se cons- 
tituer un capital et peuvenl employer un ou 
deux salaries... En novembre 1929, Staline 
decide de la liquidation des koulaks en tant 
que classe, des centaines de milliers d’entre 
eux sont alors deportes. 

Krach boursier : baisse soudaine et forte des 
cours des actions (exemple : le jeudi 24 oc- 
tobre 1929 les cours des actions s’effondrent 
de pres de 30 % a Wall Street). 

L 

LBO : le Leveraged Buy-Out, en frangais ra- 
chat d’entreprise par l’endettement, designe 
pour simplifier l’achat d’une entreprise par 
une societe holding creee et endettee spe- 
cialement a cet effet. La reussite de l’opera- 
tion reside notamment dans la capacite de 
la firme cible a generer assez de cash pour 
permettre a la holding de rembourser la 
dette et de realiser l’effet de levier es- 
compte. 

Libcralisme economique : doctrine selon la- 
quelle la plus grande liberte d’ action indivi- 
duelle est souhaitable en matiere 
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d’affectation des ressources economiques. 
Ses fondements sont de nature philosophi- 
que. Chaque etre humain est maitre de lui- 
meme et possede des droits fondamentaux, 
inalienables qui decoulent de sa condition 
d’homme : un droit a la liberte et un droit a 
la propriete. Le droit a la liberte concerne la 
poursuite par l’individu de ses objectifs, les 
moyens choisis pour y parvenir, la possibi- 
lity de contracter librement. Le droit a la 
propriete implique la possibility de disposer 
des fruits de son activity et des richesses ac- 
quises legitimement. 

Pour les tenants du liberalisme economique 
la recherche par chacun de son propre inte- 
ret aboutit a une situation collectivement 
optimale. Le libre jeu de la concurrence et 
les mecanismes de prix conduisent au 
meilleur usage possible des ressources. 
Toute intervention de l'etat ne peut que 
perturber les mecanismes garantissant cet 
equilibre. L’etat doit simplement jouer un 
role de regulateur des marches : assurer la 
security des transactions et faire respecter le 
libre jeu de la concurrence. Au plan inter- 
national le libre-echange est souhaitable il 
est source d'une amelioration globale du 
bien-etre. Au xx e siecle l’apparition de 
nombreuses defaillances de marche (reve- 
lee en particulier par des crises economi- 
ques...) a entraine la montee de 
l’intervention de l'etat au sein des econo- 
mies capitalistes (pour stabiliser l’activite, 
influer l’allocation des ressources. . .). 

Licence : autorisation delivree par une admi- 
nistration d’exercer une profession. Autori- 
sation delivree par un agent a un tiers 
d’utiliser un brevet ou une marque deposee, 
cette cession temporaire a en principe pour 
contrepartie le versement d’une redevance. 

Liquidite : la liquidite d’un actif est sa capa- 
city a etre transforme plus ou moins vite en 
moyens de paiement. Un actif se caracterise 
done par un degre de liquidite et la monnaie 
constitue la liquidite absolue. 

Loi d’airain (des salaires) : expression formu- 
lee par le socialiste allemand Ferdinand de 


Lassalle (1825-1864) pour designer la realite 
implacable selon laquelle le salaire se fixe 
en moyenne a un niveau ne depassant pas 
ce qui est necessaire a la subsistance et a la 
reproduction de la race. 

Loi d’Engel : elle designe le fait que le coeffi- 
cient budgetaire des depenses de premieres 
necessites (alimentation) diminue lorsque 
les ressources des menages progressent. 

Loi de Wagner : cette « loi » qui porte le nom 
de l’economiste Wagner (Ecole historique 
Allemande) constitue une explication de la 
croissance des depenses publiques. L’indus- 
trialisation conduit a l’augmentation de l’in- 
tervention de l'Etat et a l’accroissemenl de 
la part des depenses publiques dans le re- 
venu national. Le developpement industriel 
entraine une multiplication des depenses 
d’administration generate, d’infrastructure 
urbaine, d’education et d’action sociale. Si 
l’on note G les depenses publiques, Y le re- 
venu national et N le nombre d’habitants 
cela signifie que : G/Y = f (Y/N) avec dG / 
dY> 0 l’elasticite des depenses publiques 
par rapport au revenu national est supe- 
rieure a l’unite. Wagner ne fait que decrire 
une tendance qui se developpe sous yeux en 
Allemagne, plus qu'il ne propose une veri- 
table loi economique. 

M 

Macroeconomie : approche qui consiste a 
analyser les liens entre des variables econo- 
miques globales, de grands agregats censes 
representer la situation d’economies natio- 
nales. 

Malthusianisme : en reference aux analyses 
demographiques de Malthus ce terme desi- 
gne au sens large des politiques restrictives, 
des strategies de gestion de la penurie. 

Marche : le concept est polysemique. II desi- 
gne originellement et intuitivement un lieu 
ou se confronte une offre et une demande 
pour un produit donne. Par extension le 
terme designe l’offre et la demande pour un 
produit, ou un ensemble de produit sans 
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consideration du lieu. Au sens le plus large 
le terme designe un mode de fixation des 
prix et d’allocation des ressources. 

Marketing : concept introduit dans les annees 
1940 aux Etats-Unis (apparu en France 
dans les annees 1960) qui traduit une inver- 
sion des relations entre la fonction produc- 
tion et la fonction commerciale dans 
l’entreprise. Le marketing porte une vision 
elargie et plus offensive de la fonction com- 
merciale dans l’entreprise, une plus grande 
attention portee aux consommateurs et au 
marche. 

Medef : Mouvement des entreprises de 
France, cette organisation succede en 1998 
au CNPF (Conseil National du Patronat 
Francais) cree en 1946. 

Menage : un menage designe l’ensemble des 
occupants d’une residence principale qu’ils 
presentent ou non des liens de parente. Une 
personne seule peut constituer un menage. 
Cette notion ne s’ applique ni aux personnes 
disposant d’habitat mobile, ni aux sans abri, 
ni aux communautes (maisons de retraite, 
centres de detention, residence universi- 
taire...). 

Microeconomie : approche qui consiste a ana- 
lyser les phenomenes economiques en par- 
tant des choix individuels des agents. 

Monnaie forte : monnaie qui conserve son 
pouvoir d’achat sur le long terme. 

Mondialisation : processus d’intensification 
des echanges internationaux de toute na- 
ture. Trois dimensions mesurables de la 
mondialisation peuvent etre distinguees : 
les aspects commerciaux, financiers et hu- 
mains. 

Monopole : situation dans laquelle un seul 
vendeur est face a de nombreux acheteurs. 
Dans cette structure de marche l’offreur est 
en mesure de determiner seul les quantites 
vendues et de fixer leur prix afin de maximi- 
ser son interet. La theorie economique 
montre que dans cette situation la recher- 
che du profit maximum par le monopole 
conduit a un rationnement des quantites of- 


fertes et a un prix eleve (par reference a une 
situation de concurrence pure et parfaite), il 
en resulte une perte en termes de bien-etre. 
Selon Schumpeter le monopole serait plus 
innovant car il pourrait beneficier a plein de 
son effort de recherche, alors que sur un 
marche concurrentiel une firme innovante 
serait tres vite imitee. En dehors des mono- 
poles naturels (publics ou reglementes), 
toujours susceptibles d’etre remis en cause 
par 1’evolution technique, il n’existe pas de 
monopole absolu sur les marches de grande 
taille. Dans le domaine du logiciel la firme 
dominante Microsoft coexiste avec des fir- 
mes plus petites. 

Monopole discriminant : un monopole discri- 
minant vend le meme produit a des prix dif- 
ferents sur plusieurs marches. 

Monopole naturel : situation dans laquelle la 
vente au cout marginal (cout de la derniere 
unite produite) conduirait a la faillite de 
Fentreprise. Du fait de l’importance des 
couts fixes (infrastructures de reseaux par 
exemple) ou de la presence d’economies 
d’echelle, le cout moyen est superieur au 
cout marginal. L’efficacite est alors mieux 
garantie si la production est confiee a un 
monopole controle par l’Etat. Le monopole 
ne pourra facturer au cout marginal que s’il 
est subventionne par Fadministration. 

Monopsone : situation dans laquelle un seul 
acheteur est face a de nombreux vendeurs. 

Mont-de-piete : etablissement realisant des 
prets sur gage a des fins de solidarite. Les 
Monts de pitie ont pour objectif de permet- 
tre a une population en difficulty d’acceder 
a un credit sans charges excessives de rem- 
boursement. Le premier Mont-de-piete 
aurait ete cree des 1462 a Perouse en Italie, 
le terme italien Monte di pieta peut etre tra- 
duit par banque de charite. 

N 

No bridge : cette expression designe la non 
prise en compte des fondements microeco- 
nomiques par la macroeconomie des annees 
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1930-1960. Dans les annees 1970 la Nou- 
velle Economic Classique appelle a rompre 
avec ce no bridge. 

o 

Obsolescence : terme qui designe un moyen 
de production qui se trouve « depasse » 
techniquement. 

Obstacle non tarifaire : en commerce interna- 
tional ce terme designe tous les instruments 
de protection autre que les tarifs douaniers 
c’est-a-dire les quotas, les restrictions vo- 
lontaires a l’exportation. les normes et 
autres roueries administratives. . . 

Offre d'emploi : proposition d’emploi formu- 
lae par un employeur. 

Offre de travail : elle emane des travailleurs et 
constitue une demande d’emploi. 

OPA : une offre publique d’achat designe 
Taction d’une societe (Passaillant, le raider) 
qui s’engage publiquement a acheter tout 
ou partie des titres d’une autre societe (la 
cible) a prix fixe et pendant une periode de 
temps determinee. L’OPA est dite amicale 
lorsqu’elle est lancee en accord avec ceux 
qui controlent la societe cible, elle est dite 
hostile ou inamicale dans le cas contraire. 

OPCVM : organismes de placement collectif 
en valeurs mobilieres, par exemple les FCP 
(fonds commun de placement) ou les 
SICAV (societe d’investissement a capital 
variable) 

OPE : une offre publique d’echange designe 
Paction d'une societe qui s’engage publi- 
quement a echanger tout ou partie des titres 
d’une autre societe (la cible) contre ses pro- 
pres actions a une « parite » fixee a Pavance 
et pendant une periode de temps determi- 
nee. 

Optimum de Pareto : situation dans laquelle 
on ne peut plus ameliorer le bien-etre d’un 
individu sans reduire celui d'un ou plusieurs 
autres individus. L’equilibre general en con- 
currence pure et parfaite est un optimum au 
sens de Pareto. 


Option : une option se definit comme le droit 
(et non Pobligation) d’acheter ou de vendre 
une quantite d’actifs (reels ou financiers) a 
un prix fixe par avance moyennant le verse- 
ment d’une prime qui represente un pour- 
centage de la quantite d’actif. L’option 
opere un transfert du risque. 

Output gap : terme anglo-saxon qui designe 
l’ecart entre la croissance effective et la 
croissance potentielle. 

P 

Papy boom : cette expression designe l’entree 
en retraite de la generation du baby boom 
et plus largement le vieillissement de la po- 
pulation au sein des economies les plus 
avancees. 

Paquet fiscal : la loi en faveur du Travail, de 
l’Emploi et du Pouvoir d’Achat (loi TEPA) 
est votee le 21 aout 2007 sous l’impulsion du 
gouvernement Fillon, elle prevoit notam- 
ment une defiscalisation des heures supple - 
mentaires, Pinstauration pendant cinq ans 
d’un credit d'impot sur le revenu egal a 
20 % des interets d’emprunt contractes 
pour [’acquisition d’une residence princi- 
pal, une tres importante reduction des 
droits de successions, allegement de 1’ISF et 
un renforcement du « bouclier fiscal ». Le 
cout de ces mesures est evalue entre 13 et 
16 milliards d’euro. Ce dispositif est cense 
provoquer un choc de confiance, capable de 
dynamiser l’activite. 

Parachute dore : le terme parachute dore (ou 
golden parachute) designe un contrat ac- 
corde a un haut cadre dirigeant. Le contrat 
definit des conditions de depart particulie- 
rement avantageuses et lucratives (indemni- 
tes de depart, pension de retraite...) 

Parite des pouvoirs d'aehats (PPA) : theorie 
presentee sous sa forme moderne par l’eco- 
nomiste suedois G. Cassel au debut du 
xx e siecle qui fonde le cours de change en- 
tre deux monnaies sur leurs pouvoirs 
d’achat respectif en biens et services. 
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Passager clandestin : free rider en anglais, ce 
concept designe un agent economique qui 
entend utiliser un bien collectif sans partici- 
per a son financement. 

Patrimoine : ensemble des avoirs (actifs finan- 
ciers, logements...) et des dettes detenus 
par un agent a un moment donne. Le patri- 
moine est un stock alimente par des flux 
d’epargne et ponctuellemenl par des herita- 
ges. 

PER : le price earning ratio (multiple cours/ 
benefice) d’une action cotee en Bourse re- 
presente le rapport entre le cours boursier 
et le benefice par action. Si ce ratio est egal 
a 15, on dit sur le marche que l’action se 
paye 15 fois le benefice annuel. Plus le ratio 
est grand, plus Paction est « chere » mais 
cela signifie en realite que le marche est op- 
timiste quant aux perspectives de profit de 
la societe. 

Perestroika : le terme signifie reconstruction 
et designe la tentative de reforme du regime 
sovietique mise en oeuvre par M. Gorbat- 
chev a partir de 1985. 

Plan Marshall : en juin 1947 le general Mars- 
hall secretaire d’Etat americain propose un 
programme d’aides pour l’ensemble des 
pays europeens. Sous l’influence de PURSS 
les pays de l’Est refusent cette assistance. 
Entre 1947 et 1952 douze pays d'Europe de 
l’Ouest beneficient des credits et dons ame- 
ricains (12,4 milliards de dollars au total) 
qui prolongent l’aide initiale apportee a la 
reconstruction de PEurope par les Etats- 
Unis. Les beneficiaires de ce « Programme 
de redressement economique de PEurope » 
sont le Royaume-Uni (25 %), la France 
(21 %), PItalie (12 %), PAllemagne fede- 
rale (11 %), les Pays-Bas 8 %... sans inter- 
ferer dans les choix politiques nationaux les 
Etats-Unis conditionnent seulement cette 
aide au rapprochement des pays beneficiai- 
res dans cette perspective l'OECE est cree 
au printemps 1948. 

Plein emploi : periodiquement le retour au 
plein-emploi est evoque ou invoque par les 


responsables politiques. En realite le plein- 
emploi (entendu comme un taux de cho- 
mage nul) est une situation d’equilibre lar- 
gement imaginaire, une hypothese peu 
realiste qui correspondrait soit au fonction- 
nement d’un marche du travail en situation 
de concurrence pure et parfaite (atomicite, 
homogeneite, transparence...), soit a une si- 
tuation totalement figee. Parler de retour 
au plein-emploi signifie le plus souvent 
qu’on explore les chemins vers une amelio- 
ration de la situation sur ce marche et une 
reduction du taux de chomage. 

Politique salariale : strategie des autorites en 
matiere d’indexation salariale. Elle passe 
essentiellement par le maniement du salaire 
minimum (le Smic (salaire minimum inter- 
professionnel de croissance) en France. 

Pouvoir d’achat : la notion peut etre definie 
comme la capacite qu’a un agent a acquerir 
des biens et des services grace a ses ressour- 
ces disponibles, essentiellement son revenu 
disponible brut. Pour apprecier le pouvoir 
d’achat on peut aussi chercher a savoir com- 
bien de temps l’agent doit travailler pour 
obtenir un panier de biens defini. 

Prelevements obligatoires : ils sont constitues 
de la somme des impots et des cotisations 
sociales. Le taux de prelevements obligatoi- 
res met en rapport cette somme au numera- 
teur et le produit interieur brut au 
denominateur. II constitue une mesure du 
degre d’intervention des administrations 
publiques au sein d’une economie. 

Pret sur gage : il s’agit d’un contrat de credit 
par lequel l’emprunteur d’une somme d’ar- 
gent garantit le remboursement du pret par 
le depot - en gage - aupres du preteur d’un 
bien mobilier. En cas de non rembourse- 
ment le preteur peut revendre l’objet. L’ac- 
tivite de pret sur gage est ancienne et 
constitue une pratique pionniere du micro- 
credit dans le cadre de l’economie sociale et 
solidaire. 

Produits derives : un produit derive est un 
outil financier qui permet a un agent de se 
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couvrir contre un risque, il s’agit d’un con- 
trat financier negotiable portant droit sur 
un autre actif. Trois types de produits deri- 
ves peuvent etre distingues : les options, les 
contrats a terme (appeles futures) et les 
contrats d’echange (appeles aussi swaps). 

Produit manufacture : produit issu de la trans- 
formation industrielle de matieres premie- 
res. Ces produits constituent l’essentiel du 
commerce international. 

Progres technique : ensemble des innovations 
qui entrainent une transformation ou un 
bouleversement des moyens et methodes de 
production, de F organisation du travail, des 
produits et des marches, des structures de 
l’economie. 

Q 

Quart-monde : expression qui designe des in- 
dividus en situation de precarite extreme 
dans les pays developpes. 

Quota : instrument de politique commerciale 
caracteristique du xx e siecle : le pays impor- 
tateur accorde des licences autorisant l’en- 
tree de certaines quantites de marchandises 
sur son territoire, pour une periode de 
temps donnee (annee, mois, voire semaine 
dans les annees 1930). Les quotas tarifaires 
autorisent, quant a eux, un certain montant 
d’importations a tarif preferentiel (tarif in- 
tra quota), les importations excedentaires 
etant frappees d’un tarif superieur (hors 
quota). 

Quotient familial : dispositif fiscal frangais qui 
consiste a accorder dans le calcul de l’impot 
sur le revenu d'un foyer fiscal une part par 
adulte et une demi-part par enfant a charge. 
Le revenu imposable du foyer est divise par 
le nombre de parts. 

R 

Rapport Meadows : le rapport intitule Halte a 
la croissance (1972) dont la publication a 
ete coordonnee par Meadows met en evi- 
dence les consequences ecologiques du mo- 
dele occidentale de developpement et 


cherche a montrer qu’il existe des limites 
naturelles a la croissance. 

Recession : designe par convention une phase 
de deux trimestres consecutifs de baisse ab- 
solue du PIB ; par extension le terme ren- 
voie a l’idee d’une baisse ponctuelle de 
Factivite. 

Regime budgetaire ricardien : selon Sargent 
un tel regime designe une situation ou un 
deficit budgetaire finance par emission de 
titres signale une hausse future des impots 
juste suffisante pour rembourser la dette. 

Regie de Hotteling : dans un article publie en 
1931 Fingenieur economiste Hotteling de- 
montre qu’une ressource naturelle est ex- 
ploitee a un rythme socialement optimal 
dans la mesure ou son prix reel augmente 
au meme rythme que le taux d’interet et si 
le marche assure, dans des circonstances 
normales (concurrence, absences d’externa- 
lites), que cette regie se verifie. 

Regie d’or : regie de finances publiques qui 
stipule que le solde public de fonctionne- 
ment c’est-a-dire hors depenses d’investis- 
sement public, doit etre equilibre a moyen 
terme. Les depenses d’investissement peu- 
vent etre financees par emprunt, cette regie 
a ete adoptee par le gouvernement britanni- 
que en 1998 

Relation de Fisher : elle etablit le lien entre 
taux d’interet reel et taux d’interet nominal 
1 + r = (1 + i).(l-p) avec r le taux d’interet 
reel, i le taux nominal, p le taux d’inflation 
constate ou anticipe. Si on considere le pro- 
duit i.p comme negligeable le taux reel est 
egal au taux nominal rnoins le taux d’infla- 
tion r = i - p. 

Rente : au sens strict ce terme designe la re- 
muneration liee a un droit de propriety sur 
une ressource rare, une ressource dont la 
quantite disponible ne depend pas ou de- 
pend peu de la remuneration de ce droit 
(terre, petrole, gaz...). 

Retraites : le versement d’une pension de re- 
traite a une personne quittant son activite 
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professionnelle en raison de son age s’opere 
dans le cadre de systemes tres differents. 

Dans le systeme par capitalisation, repandu 
dans le monde anglo-saxon, chaque indi- 
vidu epargne pour financer sa propre re- 
trace. Les cotisations des actifs sont versees 
a des organismes de gestion (fonds de pen- 
sion...) qui les placent sur les marches fi- 
nanciers. Le capital ainsi investi permet de 
prendre en charge les futures retraites. Le 
bon fonctionnement du systeme depend des 
performances des marches financiers (avec 
en arriere plan, sur le long terme, les perfor- 
mances de croissance de Feconomie mon- 
diale). 

Au sein du systeme par repartition, en vi- 
gueur en France, les cotisations obligatoires 
des actifs sont immediatement utilisees 
pour financer les prestations versees aux re- 
traites. Ce systeme repose sur une solidarity 
dite intergenerationnelle. Son bon fonction- 
nement depend de 1’evolution de la struc- 
ture demographique de la societe 
(revolution du ratio actifs sur retraites, ap- 
pele taux de dependance). En cas de vieillis- 
sement de la population les parametres du 
systeme peuvent etre modifies. Le montant 
des pensions peut etre diminue (et avec lui 
le taux de remplacement du salaire par la 
retraite). Les taux des cotisations em- 
ployeurs et salaries peuvent etre augmentes 
affectant le cout du travail et le pouvoir 
d’achat des actifs. Enfin la duree de cotisa- 
tion peut etre allongee. En France la re- 
forme Fillon de 2003 a retenu 
principalement cette voie de reforme (40 
ans de cotisations pour les salaries du public 
et du prive pour beneficier d'une retraite a 
taux plein avec vraisemblablement un pas- 
sage a 41 ans en 2012). 

Revolution neolithique : periode prehistori- 
que aussi appelee age de la pierre polie qui 
debute vers - 8000 av. J.-C. au Moyen- 
Orient, elle correspond aux debuts de l’agri- 
culture, de l’elevage et de la sedentarisa- 
tion. Elle s’acheve avec les debuts de la 
metallurgie. 


Risque de change : risque lie a 1’evolution de 
la valeur en monnaie nationale de devises a 
verser ou a recevoir. Une depreciation de la 
monnaie etrangere vis-a-vis de la monnaie 
nationale handicape par exemple l’exporta- 
teur national qui doit recevoir une creance 
libellee dans cette monnaie etrangere, il 
peut souhaite se couvrir contre ce risque. 

Risque de credit : risque pour un creancier 
qu’un de ses debiteurs soit dans l'incapacite 
de rembourser sa dette. 

Risque de taux : risque d’une evolution defa- 
vorable du taux d’interet lorsqu’un agent 
est engage dans une operation financiere a 
taux variable. 

s 

Saint-Simoniens : ce terme designe les disci- 
ples du Comte de Saint-Simon, economiste 
et philosophe frangais (1760-1825) qui pro- 
nait l’industrialisation de Feconomie fran- 
gaise notamment par le developpement du 
credit. II influenga Lesseps, Chevalier ou 
encore les freres Pereire (industriels et ban- 
quiers proches de Napoleon III). 

Salaire minimum : dispositif legal qui fixe un 
plancher a la remuneration des travailleurs. 
De telles dispositions legales existent dans 
quasiment toutes les economies occidenta- 
les, celles-ci se distinguent par le niveau plus 
ou moins eleve de cette protection. En 
France le Smic horaire (salaire minimum in- 
terprofessionnel de croissance) definit ce 
minimum legal. 

Salaire de reserve : le salaire de reserve ou de 
reservation designe le niveau de salaire a 
partir duquel un individu accepte de s’enga- 
ger sur le marche du travail, ce salaire ega- 
lise couts et gains marginaux de la 
recherche d’emploi (Lippman et Mac Call). 

Securite sociale : institution destinee a prote- 
ger les individus de certains risques so- 
ciaux : faire face a des evenements 
particuliers de la vie comme la maternite, 
un accident du travail, une maladie ; faire 
face a des pertes de revenus en cas d’arret 
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de travail, de retraite, de chomage ou en- 
core faire face a des charges familiales im- 
portantes. Dans chaque pays la securite 
sociale est organisee par un ensemble de 
textes legislates et reglementaires comme le 
Social Security Act de 1935 aux Etats-Unis 
ou les ordonnances de 1945 en France. Ces 
textes en definissent les fondements qui 
peuvent etre plutot « beveridgiens » (pro- 
tection pour tous, financee par l’impot et 
geree par l'Etat) ou « bismarkiens » (assu- 
rances socioprofessionnelles financees par 
des cotisations salariales et gerees de t'acon 
decentralisee). En France la securite sociale 
combine les deux approches. 

Service de la dette : pour un agent (menage, 
entreprise, Etat...) le service de la dette de- 
signe le paiement des interets de sa dette et 
du capital arrive a echeance. 

Shogun : chef de l’armee au Japon entre le 
xii e et le xix e siecles. 

Solde budgetaire brut : ce solde est la diffe- 
rence entre le total des recettes des adminis- 
trations publiques et le total de leurs 
depenses. 

Solde budgetaire primaire : la charge des inte- 
rets servis sur la dette n’est pas comptabili- 
see dans les depenses. 

Speenhamland (systeme de) : en Angleterre 
les lois sur les pauvres fixent la main-d’oeu- 
vre au sein des paroisses, ils ne sont pas 
autoriser a se deplacer dans le pays. En con- 
trepartie les responsables de la paroisse doi- 
vent subvenir a leurs besoins en cas de 
difficultes. Le systeme de Speenhamland est 
un dispositif qui combine salaire minimum 
et revenu minimum afin d’assurer la subsis- 
tance des individus. Polanyi voit dans sa 
suppression en 1834 la levee d’un dernier 
obstacle a Pintegration economique et a la 
liberalisation de l'economie anglaise (La 
Grande Transformation (1944)). 

Stabilisation Poincare : la stabilisation Poin- 
care de 1926-1928 (le « miracle » Poincare) 
met fin aux desequilibres monetaires 
d’apres guerre en France et solde Pheritage 


financier de la Premiere Guerre. Apres une 
periode de stabilisation de fait entre decem- 
bre 1926 et juin 1928 via des interventions 
directes sur le marche des changes et quel- 
ques hesitations sur le choix du niveau de la 
stabilisation-devaluation du franc, la loi mo- 
netaire du 25 juin 1928 met fin au regime de 
cours force du franc en vigueur depuis 
aout 1914. Le franc (franc Poincare) re- 
trouve une convertibilite-or, il est constitue 
de 65,5 milligrammes d’or de neufs millie- 
mes de fin soit environ un cinquieme de son 
poids originel de 1803 (franc germinal). 
Cette stabilisation fait neanmoins figure de 
reussite. 

Stakhanovisme : au cours de Pete 1935 la 
presse sovietique met en exergue les perfor- 
mances d’un jeune mineur Alexei Gregorie- 
vitch Stakhanov qui aurait extrait 102 
tonnes de charbon en six heures soit qua- 
torze fois la norme. II regoit le premier la 
distinction de « Heros du travail de 
l’URSS » et son portrait est diffuse dans les 
usines sovietiques. Dans le cadre du 
deuxieme plan quinquennal le « stakhano- 
visme » doit promouvoir Pemulation des 
ouvriers au service de Pindustrialisation. Le 
stakhanovisme traduit la necessite de met- 
tre en oeuvre des mecanismes d’incitation 
(symbolique mais aussi materielle) pour re- 
chercher une plus grande efficacite produc- 
tive. 

Standard Oil : entreprise americaine speciali- 
st dans le petrole cree en 1870 par J.- 
D. Rockefeller. La Standard Oil et son chef 
symbolise alors le capitalisme sauvage ame- 
ricain, elle elimine ses concurrents en s’as- 
surant notamment le controle de 
l’acheminement du petrole. Elle se trans- 
forme en trust a partir de 1882 et controle 
l’ensemble de la filiere petroliere aux Etats- 
Unis de Pextraction a la distribution. La 
Standard Oil tombe sous le coup de la loi 
anti-trust en 1911, elle est alors demembree. 

Stagflation : au sens commun ce terme desi- 
gne la combinaison du ralentissement du 
rythme de la croissance economique et de 
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Pacceleration de Tinflation observee en Oc- 
cident a la suite du choc petrolier de 1973. 

Stock : en economie un stock est un agregal 
qui integre a la periode presente des ele- 
ments qui etaient deja presents dans l’agre- 
gat de la periode precedente (chomage, 
patrimoine, dette publique...), au contraire 
un flux est un agregat qui se renouvelle en- 
tierement de periode en periode. 

Stock-options : les stock-options sont des 
droits accordes a des salaries d’une entre- 
prise (en general des cadres dirigeants) 
d’acheter (ou de souscrire) des actions de la 
societe a un prix fixe a l’avance. Ce prix est 
appele prix d’exercice. Les options peuvent 
etre exercees a des moments bien precis 
dans le cadre d’un echeancier preetabli 
(cinq a dix ans). L’interet pour l’individu est 
d’utiliser son droit lorsque le cours de Tac- 
tion est superieur au prix d’exercice. Ces 
droits incitent en principe les cadres diri- 
geants a intensifier la creation de valeur au 
sein de Tentreprise. Ils sont censes resoudre 
les conflits d’interets entre actionnaires et 
dirigeants. Mais ils peuvent favoriser la re- 
cherche d’une rentabilite a court terme au 
detriment d'une logique industrielle de plus 
long terme. Les stock-options peuvent aussi 
etre exercees par ces inities avant que les re- 
sultats de Tentreprise ne se deteriorent 
(comrne chez EADS en 2006). Les stock- 
options sont bien adaptes aux societes jeu- 
nes en forte croissance depourvues de 
moyens de remunerer les collaborateurs a 
forts potentiels. 

Strategic : ensemble d’objectifs et de politi- 
ques qui necessitent la mise en place par le 
responsable d’instruments et de structures 
appropries. 

Surendettement : situation d’un agent econo- 
mique qui a accumule des dettes et n’est 
plus en capacite d’honorer ses engage- 
ments. 

Syndrome Hollandais : le terme syndrome 
hollandais Dutch Disease (ou maladie hol- 
landaise) designe la malediction qui serait 


attachee pour une economie nationale a la 
decouverte de ressources naturelles. L’ex- 
ploitation des ressources naturelles entrai- 
nerait a une relative stagnation 
economique. 

En 1959, un tres grand gisement de gaz est 
decouverl dans la province de Groningue 
au Nord du pays, plus tard d’autres reserves 
sont decouvertes dans le reste du pays et en 
mer du Nord. Les Pays-Bas se lancent dans 
l’exploitation de ses gisements et tendent a 
fonder son developpement sur cette specia- 
lisation. Le terme syndrome hollandais ap- 
parait dans les annees 1970, lorsque Ton 
constate que les performances macroecono- 
miques du pays sont faibles malgre (ou a 
cause) cette rente energetique. Apres le 
choc petrolier de 1973, les performances de 
Teconomie hollandaise se deteriorent. En 
effet, la croissance ralentie, le chomage pro- 
gresse. 

Comment expliquer une telle situation ? 

Le canal du taux de change peut etre mobi- 
lise de maniere assez intuitive. La progres- 
sion des exportations de produits primaires 
est associee a un excedent commercial 
croissant qui lui-meme provoque une ap- 
preciation du taux de change effectif reel 
nuisible a la competitivite du reste de Teco- 
nomie nationale, ce qui peut conduire sous 
certaines hypotheses a une deterioration 
des performances macroeconomiques de 
Teconomie. 

Pour analyser les consequences de l’expan- 
sion d’un « secteur de rente » sur une petite 
economie ouverte Corden et Neary (1982) 
proposent un modele macroeconomique a 
trois secteurs. Un secteur tres competitif 
soumis a la concurrence internationale 
(exemple gaz ou le petrole), un secteur peu 
competitif lui aussi expose a la concurrence 
internationale et un secteur non soumis a la 
concurrence (biens non echangeables, servi- 
ces de proximite...). La progression de la 
rentabilite du secteur competitif provoque 
deux grands effets : 
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Un deplacement de la main-d’oeuvre vers le 
secteur tres competitif au sein duquel les re- 
munerations progressent. 

Un effet revenu provoque par la hausse des 
remunerations de certains agents qui provo- 
que une hausse de la demande de biens et le 
niveau general des prix. La hausse des prix 
affecte la competitivite du secteur exporta- 
teur le moins competitif qui doit faire face a 
une progression du prix des consommations 
intermediaries et des salaires. Le secteur 
peu competitif soumis a la concurrence In- 
ternationale se contracte. 

T 

Taux de dependance : rapport entre le nom- 
bre de retraites et le nombre d’actifs. 

Taux de remplacement : rapport entre la pen- 
sion de retraite pergue et le dernier revenu 
d’activite. 

Taxe carbone : taxe qui s’appliquerait a tous 
les produits en fonction de leur contenu en 
C02. Son objectif est de modifier les com- 
portements en matiere d'allocation des res- 
sources en donnant un prix a la pollution. 

Termes de Pechange externe : rapport entre le 
prix des exportations et le prix des importa- 
tions. 

Termes de Pechange interne : rapport entre le 
prix des biens echangeables et le prix des 
biens non echangeables. 

Theorie du budget cyclique : au seuil des an- 
nees 1930 Myrdal et Ohlin avancent l’idee 
d’une conception dynamique de Fequilibre 
budgetaire, sur l’horizon d’un cycle de 
moyen-long terme les autorites pourraient 
degager des excedents en phase d’expan- 
sion et tolerer des deficits en phase de re- 
cession. 

Theorie quantitative de la monnaie : these se- 
lon laquelle une hausse de la masse mone- 
taire a pour seul effet une hausse 
proportionnelle du niveau general des prix. 

Tiers-monde : terme utilise pour la premiere 
fois par Alfred Sauvy en 1952 pour designer 


l’ensemble des pays pauvres qui se distin- 
guent de F Occident developpe et du monde 
communiste. II fait echo au tiers etat sous 
l’Ancien Regime en France. Le concept de 
Tiers-monde se definit par une double ne- 
gation economique et politique. Apres 
avoir ete tres utilise j usque dans les annees 
1980, il est tombe en relative desuetude de- 
puis Feffondrement du bloc sovietique. 

Traites de Rome : Traites signe le 25 mars 
1957 par FAllemagne federate, La Belgique, 
la France. Fltalie, le Luxembourg et les 
Pays-Bas qui instituent une Communaute 
Europeenne pour l’Energie Atomique 
(Euratom) et une Communaute Economi- 
que Europeenne. 

TRI : le taux de rendement interne d’un pro- 
jet d’investissement est le taux d’actualisa- 
tion qui annule sa valeur actualisee nette 
(VAN). 

TVA : la taxe sur la valeur ajoutee est un im- 
pot cree en France en 1954 (par Maurice 
Laure 1954). Elle a ete adoptee par la suite 
par un grand nombre de pays. La TVA est 
un impot sur la depense : il frappe le contri- 
buable au moment de son affectation a l’ac- 
quisition d’un bien, d’un service, d’un actif 
financier. La TVA est un impot indirect (le 
redevable, qui paie l’impot, est le commer- 
cant, le contribuable - c’est-a-dire celui qui 
supporte reellement l’impot - est le con- 
sommateur). 

- En France trois taux de TVA sont en vi- 
gueur : 

- un taux normal de 19,6 % qui s’applique 
sur les achats d’automobiles, d’appareils 
electromenagers... ; 

- un taux reduit de reduit fixe a 5,5 %qui 
s’applique sur les depenses alimen- 
taires... ; 

- un taux super-reduit fixe a 2,1 % (pour la 
presse). 

La TVA est souvent qualifiee d’impot in- 
juste au sens ou pour un meme bien son 
taux est le meme quel que soit le niveau de 
revenu du contribuable, sa non-progressi- 
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vite est denoncee. En theorie a travers la 
differentiation des taux la TVA peut etre un 
impot progressif sur la depense, voire le re- 
venu mais a condition naturellement de 
bien penser Pechelle des taux. 

u 

Union douaniere : la formation d’une union 
douaniere par deux ou plusieurs pays impli- 
que la suppression des entraves aux echan- 
ges entre eux et l’instauration d’un tarif 
exterieur commun vis-a-vis des pays tiers. 

Unite : principe budgetaire selon lequel un 
seul document doit retracer les depenses et 
les recettes des administrations publiques. 
L’objectif est de presenter une vue d’en- 
semble claire de la situation financiere aux 
parlementaires. Cette regie comporte des 
exceptions (budgets autonomes, budgets 
annexes et comptes speciaux du Tresor) 

Unite de compte : une unite de compte consti- 
tue un instrument de mesure et de compa- 
raison des valeurs relatives de differents 
biens et services. 

Unite de consommation : systeme de ponde- 
ration attribuant un coefficient a chaque 
membre du menage afin de pouvoir compa- 
rer les niveaux de vie de menages de com- 
position et de taille differentes. Le systeme 
consiste a utiliser des unites de consomma- 
tion (UC) qui sont calculees selon I’cchcllc 
d’equivalence dite « de l’OCDE modi- 
fiee » : 1 UC est attribute au premier adulte 
du menage, 0,5 UC aux autres personnes de 
plus de 14 ans et 0,3 UC aux enfants de 
moins de 14 ans. 

Universality : principe budgetaire selon lequel 
non seulement les depenses et les recettes 
doivent figurer dans un seul document 
(principe d'unite) mais ce dernier doit con- 
tend - toutes les depenses et toutes les recet- 
tes. Cette regie a deux consequences. 
D’abord 1’integralite des recettes et des de- 
penses doit figurer au budget, ce qui interdit 
une compensation entre les recettes et les 
depenses ; ensuite, cette regie interdit l’af- 


fectation d’une recette a une depense parti- 
culiere. 

V 

Valeur ajoutee : elle represente la difference 
entre la valeur de la production (le chiffre 
d’affaires) et les consommations interme- 
diates utilisees durant le processus de pro- 
duction. 

Vitesse de circulation de la monnaie : nombre 
de fois qu’une unite monetaire est utilisee 
dans les paiements au cours d’une unite de 
temps. 

Volatility : concept qui designe la variability a 
court terme des cours de change, des cours 
des actifs financiers. . . 

w 

Welfare State : terme anglo-saxon traduit en 
irancais par la notion d'etat providence. 

Workfare State : terme anglo-saxon qui peut 
se traduire comme Etat de mise au travail. 
Les politiques de workfare visent a inciter 
ou a contraindre les agents a sortir des dis- 
positifs d’assistance sociale (a l’origine de 
trappe a pauvrete pour les economistes libe- 
raux) pour exercer un travail remunere. 

z 

Za'ibatsu : groupes d’entreprises familiaux qui 
se forment au Japon a la suite de la restau- 
ration Meiji en 1868 autour de vieilles mai- 
sons de negoces (Mitsui, Sumitomo...) ou a 
l’initiative d’anciens samoura'is comme Mit- 
subishi. Le zaibatsu est controle par un chef 
de clan qui dirige une societe d’investisse- 
ment a commandite simple qui elle-meme a 
des participations dans un ensemble diversi- 
fie de societes. Les zaibatsu montent en 
puissance au debut du xx e siecle et domi- 
nent les secteurs de l’industrie lourde, de 
l’industrie chimique, des banques. . . Les zai- 
batsu sont demanteles sous l’influence des 
Etats-Unis en 1945. 
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Zone euro : zone constituee par les pays de 
l’Union europeenne qui ont adopte l’euro 
comme monnaie unique. 


Zone franche : espace ou secteur beneficiant 
d’avantages en matiere fiscale ou reglemen- 
taire. 
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